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„Ich  würde  viel  mehr  uud  viel  regelmässiger  sparen,  wenn  der  Sparkassen¬ 
betrieb  nicht  ein  so  schwerfälliger  wäre.  Stundenlang  muss  man  oft  warten,  ehe 
man  sein  Geld  los  wird ,  resp.  zurückgezahlt  erhält  und  letzteres  auch  nur  nach 
vorhergegangener  mehrwöchentlicher  Kündigung.“  Wie  oft  hört  man  nicht  diese 
Klage  über  den  langsamen  Betrieb  der  Sparkassen,  an  dem  die  Sparkassenbeamten 
meistens  keine  Schuld  trifft!  Die  notwendige  Folge  ist,  dass  viele  Er  spa  rnisse 
oft  zu  unnützenDingen  verwendet  wer  den  oder  das  Geld  zinslos 
im  Kasten  liegen  bleibt,  wo  es  der  Gefahr  des  Diebstahls  oder 
des  Feuers  ausgesetzt  ist. 

Diesem  Umstande  will  nun  der  Verfasser  obiger  Schrift  —  dem  als  Beamten 
einer  der  grössten  Banken  der  Welt  vielseitige  Erfahrungen  zu  Gebote 
stehen  —  abhelfen,  indem  er  weitere  Kreise  auf  die  Depositenkassen  der 
Banken  und  Bankiers  hinweist. 

Obst  schildert  in  seiner  Arbeit  nicht  nur  die  vielfachen  Vorzüge, 
die  der  Depositenverkehr  vor  dem  Sparkassenverkehrhat,  sondern 
er  macht  auch  in  klarer,  allgemein  verständlicher  Weise  den  Laien  mit  der 
Technik  des  Depositenverkehrs  und,  was  dazu  gehört,  mit  der  Natur 
des  Checks  und  des  Kontokorrents  vertraut.  Letzteres,  das  bisher  mit 
seinen  vielen  Zahlen  den  meisten  ein  unlösbares  Rätsel  war,  ist  durch  7  Beispiele 
für  jedermann  verständlich  gemacht  worden. 

Dass  das  Depositenwesen  in  Deutschland  im  Verhältnis  zu  vielen  anderen 
Ländern  noch  so  wenig  entwickelt  ist,  mag  hauptsächlich  darin  seinen  Grund 
haben,  dass  über  diese  Einrichtung  in  den  weitesten  Kreisen 
noch  Unkenntnis  herrscht  oder  unklare  Vorstellungen  ver¬ 
breitet  sind. 


Zu  beziehen  durch  alle  Buchhandlungen. 
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Vorwort  zur  zweiten  Auflage. 


Die  im  vorigen  Jahre  erschienene  erste  Auflage 
vorliegender  Schrift  hat,  wie  die  zahlreichen  günstigen 
Besprechungen  in  den  Zeitungen  und  die  an  mich 
gerichteten  Zuschriften  beweisen,  allseitig  eine  günstige 
Aufnahme  gefunden.  Diese  Anerkennung  aber  ist  für 
mich  nur  ein  x^nsporn  gewesen,  die  jetzt  erforderlich 
gewordene  zweite  Auflage  weiter  zu  vervollkommnen, 
damit  das  Büchlein  seinen  Zweck  immer  mein*  und  mehr 
erfüllt :  dem  Laienpublikuni  ein  Bild  zu  geben  über 
das  Wesen  der  Wert -Papiere,  ihre  Verwaltung  und 
Aufbewahrung,  und  die  der  Börse  Fernerstehenden  mit 
deren  Einrichtungen  bekannt  zu  machen  und  der  Art 
und  Weise,  wie  die  Geschäfte  dort  abgewickelt  werden. 

t. 

’  f3  Einiges,  was  mir  weniger  wichtig  erschien,  ist  gekürzt 
resp.  gestrichen  worden,  insbesondere  einige  Absätze  im 
v  IX.  Kapitel.  Dagegen  haben  die  meisten  anderen 
Abschnitte  Erweiterungen  und  Zusätze  erfahren,  so  dass 
^  das  Büchlein  in  knapper,  verständlicher  Form  jetzt 
>  wohl  alles  das  enthält,  was  der  Laie  unbedingt  von 
dem  Verkehr  mit  Wert -Papieren  wissen  muss.  Will- 
v  kommen  dürfte  auch  manchem  das  neu  hinzugefügte 
[  ^alphabetische  Sachregister  sein. 


IV 


Vorwort. 


Möge  diese  neue,  umgeänderte  Auflage  zu  den  alten 
Freunden  sich  recht  viele  neue  hinzu  erwerben!  Möge 
das  Büchlein  dem  Leser  Anregung,  Belehrung  und 
Aufklärung  geben,  und  ihn  vor  Schaden  und  Verlust 
möglichst  bewahren! 


Charlottenburg- Berlin,  im  April  1898. 


Georg  Obst. 
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I.  Sparkassen  und  Depositenkassen. 

In  seinem  unsterblichen  Werke  „Natur  und  Ur¬ 
sachen  des  Völkerwohlstandes“  schreibt  Adam  Smith: 
„Das  Sparen  und  nicht  die  Industrie  ist  die  unmittel¬ 
bare  Ursache  der  Vermehrung  des  Kapitals.“  Carey 
und  mehrere  andere  Nationalökonomen,  die  diese  Spar¬ 
samkeitstheorie  bekämpften,  lehren,  dass  das  Kapital  pro¬ 
duziert  werden  müsse,  und  dass  der  Reichtum  einzig  und 
allein  in  der  Macht  des  Menschen  bestehe,  über  die  stets 
unentgeltlichen  Dienste  der  Natur  zu  gebieten.  Beide 
Lehren  sind  einseitig:  Nur  durch  Zusammentreffen  bei¬ 
der  Bedingungen  können  Kapitalien  gebildet  werden. 

Doch  es  ist  hier  nicht  der  Ort,:  diese  Streitfragen 
näher  zu  erörtern.  Wir  wollen  nicht  sehen,  wie  Kapi¬ 
talien  entstehen,  sondern  wie  wir  dieselben  sicher  und 
gut  anlegen,  verwalten  und  aufbewahren. 

Nicht  mehr,  wie  früher,  wird  heutzutage  das  Geld 
in  Kisten  und  Kasten  aufbewahrt,  in  Strümpfe  gesteckt, 
in  Töpfen  im  Garten  oder  Keller  vergraben  —  nein,  das 
Kapital  muss  arbeiten  und  anderes  Kapital  werben. 

Ein  bequemes  Mittel,  kleiner  e  Beträge  sicherund 
zinsbringend  anzulegen,  ist,  sie  den  unter  Aufsicht  der 
Städte  und  Kreise  stehenden  Sparkassen  anzuvertrauen. 

Der  erste,  der  die  Gründung  dieser  Institute  er¬ 
strebte,  war  der  Franzose  Mugues  Delestre,  der  im 
Jahre  1611  eine  Schrift  veröffentlichte,  in  welcher  er 
den  allgemeinen  Nutzen  zeigte,  den  eine  Kasse  bringen 
würde,  bei  der  Arbeiter  zinsbringend  ihre  Ersparnisse 
anlegen  könnten. 

Obst,  Kapitalanlage  und  Wertpapiere.  II.  Aufl. 
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I.  Sparkassen  und  Depositenkassen. 


Sein  Plan  ist  damals  nicht  ausgeführt  worden.  Die 
Gründung  der  ersten  Sparkasse  in  unserem  heutigen  Sinne, 
die  im  Jahre  1778  ihre  segensreiche  Thätigkeit  begann, 
war  Deutschlands  erster  Handelsstadt  Hamburg  Vor¬ 
behalten. 

In  Preussen  war  es  die  Stadt  Berlin ,  die  im 
Jahre  1818  die  erste  Sparkasse  im  Lande  eröffnete. 
Sie  befand  sich  im  oberen  Stockwerk  der  Gerichtslaube 
des  alten  Berliner  Rathauses.  Nach  dem  Statut  vom 
11.  April  1818  wurden  Spareinlagen  von  15  Groschen 
bis  50  Thaler  angenommen  und  mit  4  Prozent  verzinst. 
War  die  Maximalhöhe  von  50  Thalern  erreicht,  so  wurde 
dem  Sparer  hierfür  eine  öprozentige  Berliner  Stadt- 
Obligation  angekauft. 

Heute  sind  selbst  an  den  kleinsten  Orten  Spar¬ 
kassen  vorhanden,  die  nach  dem  Reglement  vom  12.  De¬ 
zember  1838  den  Zweck  haben,  „besonders  die  armen 
Klassen  zur  Sparsamkeit  anzuregen“. 

Der  Zinssatz,  den  die  Sparkassen  vergüten,  schwankt 
gegenwärtig  zwischen  2^2  und  3^2  Prozent.  Doch  werden 
auf  die  Einlagen  gewöhnlich  nur  für  volle  Monate 
Zinsen  gezahlt.  Bei  Einzahlungen  werden  diese  erst 
vom  Beginn  des  folgenden  Monats  ab  gerechnet,  wäh¬ 
rend  bei  Rückzahlung  von  Geldern  der  angefangene 
Monat  nicht  berücksichtigt  wird.  Man  thut  also  gut, 
wo  ein  solches  Statut  besteht,  Einlagen  möglichst  am 
letzten  Tage  des  Monats  zu  machen,  und  sich  eventuell 
in  den  ersten  Tagen  des  Monats  Gelder  zurückzahlen 
zu  lassen. 

Um  immer  weitere  Kreise  zum  Sparen  anzuregen, 
hat  der  geniale  August  Scherl  ein  System  ersonnen,  das 
unbedingt  zur  Sparsamkeit  anreizen  müsste. 

Jedes  Mitglied  der  Seherischen  Spargesell¬ 
schaft  hätte  wöchentlich  eine  beliebig  zu  wählende 
Summe  von  Mark  0.50  bis  Mark  4.00  zu  sparen,  die 
gegen  Einhändigung  einer  Sparmarke  aus  dem  Hause 
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abgeholt  wird.  Am  Schlüsse  des  Sparjahres  wird  der 
ganze  gesparte  Betrag  in  eine  von  dem  Sparer  selbst  zu 
bestimmende  Sparkasse  eingezahlt.  Aus  den  Zinsen,  die 
während  des  Sparjahres  auflaufen,  will  Scherl  Prämien 
im  Betrage  von  Mark  20  bis  eventuell  Mark  100  000 
bilden,  an  deren  alljährlicher  Verlosung  jeder  Sparer 
kostenfrei  teilnehmen  soll. 

Die  Vorteile  dieses  Systemes  liegen  auf  der  Hand: 
Es  würde  zum  regelmässigen  Sparen  anhalten,  weil 
die  Beträge  allwöchentlich  aus  der  Wohnung  abgeholt 
werden.  Es  würde  den  Beiz  des  Sparens  erhöhen  durch 
die  Aussicht,  einen  Gewinn  in  einer  Lotterie  zu  machen, 
deren  Lose  nichts  als  Ausdauer  und  Beharrlichkeit 
kosten,  während  sonst  die  Zwischenzinsen,  aus  denen  die 
Prämien  gebildet  werden,  dem  Sparer,  der  so  kleine 
Summen  nicht  zur  Sparkasse  zu  tragen  pflegt,  verloren 
gehen  würden.  Leider  wurde  diesem  Seherischen  Spar¬ 
system  die  ministerielle  Genehmigung  verweigert,  weil  das 
Sparen  mit  einer  Lotterie  in  Verbindung  gebracht  war. 

An  Stelle  der  etwas  schwerfälligen  Sparkassen,  die 
mit  der  Zeit  wenig  fortgeschritten  sind,  sind  bei  uns  in 
Deutschland  —  nach  dem  Vorbilde  von  England  und 
Nordamerika  —  im  letzten  Jahrzehnt  vielfach  die  De¬ 
positenkassen  der  Bankinstitute  und  Bankiers  getreten. 

Sie  haben  vor  den  Sparkassen  den  Vorteil,  dass 

1.  eine  Maximalsumme  der  deponierbaren  Gelder 
nicht  festgesetzt  ist; 

2.  die  Abmragimg  bei  Ein-  und  Auszahlungen  eine 
schnellere  als  bei  Sparkassen  ist; 

3.  die  Gelder  jederzeit  ohne  Kündigung  ab¬ 
gehoben  und  auch  dritten  Personen  durch  Checks, 
An’Ämsuhgen  etc.  zur  Verfügung  gestellt  werden 
können. 

Die  Höhe  der  Zinsen  für  Depositengelder  ist  ab¬ 
hängig  von  dem  allgemeinen  Geldstande  und  von  der  Länge 
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der  Kündigungsfrist,  die  sich  der  Deponent  ausbedingt. 
Sie  betragen,  je  nachdem  der  Bankdiskont  hoch  oder 
niedrig  ist  und  das  Geld  täglich,  achttägig,  monatlich 
oder  vierteljährlich  zur  Rückzahlung  gekündigt  werden 
kann,  D/2  bis  4  Prozent. 

Alljährlich  im  Januar  und  Juli  erhält  der  Depositen¬ 
kunde  einen  Auszug  seines  Kontos  mit  Zinsberechnung 
(Kontokorrent) 1 . 

Grössere  Summen  aber  lässt  man  infolge  des 
schwankenden,  oft  geringen  Zinssatzes  nicht  auf  De¬ 
positenkonto  stehen ,  sondern  kauft  dafür  gewöhnlich 
Wertpapiere. 


II.  Natur  und  Wesen  der  Wertpapiere. 

Der  Begriff  ,, Wertpapier“  ist  im  Handelsgesetzbuche 
nicht  definiert,  sondern  hat  sich  erst  im  neueren  Handels¬ 
verkehr  ausgebildet.  Man  versteht  darunter  im  weiteren 
Sinne  Urkunden,  welche  zur  Erhebung  eines  Geld¬ 
betrages  —  unter  Umständen  auch  zur  Empfangnahme 
von  Waren  —  berechtigen,  so  z.  B.  Staatspapiere,  Pfand¬ 
briefe,  Obligationen,  Aktien,  Hypothekenbriefe,  Schuld¬ 
scheine,  Wechsel,  Warenpapiere  (Warrants).  Der  kauf¬ 
männische  Sprachgebrauch  stellt  den  Wertpapieren  die 
Wechsel  und  Hypothekenurkunden  gegenüber.  Wenn 
wir  in  den  folgenden  Ausführungen  von  Wertpapieren 
sprechen,  so  wollen  wir  darunter  nur  die  Sdiulcl-. 
Verschreibungen  von  Staaten,  Provinzen,  Verbänden, 
Aktiengesellschaften  etc.  verstehen ,  die  einen  Börsen¬ 
oder  Marktpreis  haben. 


1  Näheres  hierüber  s.  in  meiner  Schrift:  „Der  Depositen-, 
Kontokorrent-  und  Checkverkehr“.  Ein  Katgeber  für  den  Verkehr 
mit  dem  Bankier.  Stuttgart  1898.  Verlag  von  Strecker  &  Moser, 
Mark  1. — . 
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Professor  Schmoller  schätzte  im  Jahre  1893  die  Zahl 
der  Deutschen,  die  einen  Teil  oder  ihr  gesamtes  Ver¬ 
mögen  in  Wertpapieren  angelegt  hatten,  auf  P/2 — 2  Millio¬ 
nen  und  die  Summe  des  darin  angelegten  Kapitals  auf 
ca.  30  Milliarden  Mark.  Diese  Höhe  konnte  hauptsäch¬ 
lich  erreicht  werden  infolge  des  leichten,  bequemen  Um¬ 
laufs  der  Wertpapiere. 

Nach  der  verschiedenen  Art  der  Uebertragung 
des  Besitzes  unterscheiden  wir  zwei  Arten  von  Wert¬ 
papieren.  Die  Inhaberpapiere  und  die  Namens¬ 
papiere.  Die  Inhaberpapiere  enthalten  nicht  den  Namen 
des  Gläubigers,  sondern  nur  den  des  Schuldners.  Eigen¬ 
tümer  ist  der  jedesmalige  Inhaber.  Beim  Verkauf  wird 
das  Papier  einfach  dem  Käufer  übergeben,  ohne  dass 
hierüber  auf  dem  Wertpapier  ein  Vermerk  gemacht  wird. 

Anders  dagegen  ist  es  bei  den  Namenspapieren. 
Diese  können  nur  durch  Cession,  die  auf  der  Schuld¬ 
verschreibung  vermerkt  sein  muss,  von  einer  Hand  in  die 
andere  übergehen.  Aus  diesen  Papieren  ist  daher  ausser 
dem  Schuldner  auch  der  Gläubiger  zu  ersehen. 

Wegen  der  leichten  Weise  der  Uebertragung  des 
Besitzes  haben  Inhaberpapiere  eine  viel  grössere  Ver¬ 
breitung  als  die  Namenspapiere  gefunden,  und  die  von 
Jahr  zu  Jahr  sich  mehrende  Anzahl  der  neuen  Anleihen 
besteht  fast  ausschliesslich  aus  Inhaberpapieren. 

Werden  von  einem  Staate,  einer  Kommune,  einem 
Verbände,  einer  Gesellschaft  etc.  neue  Anleihen  ge¬ 
macht,  so  werden  die  Schuldverschreibungen  meistenteils 
entweder  einem  Bankhause  oder  einem  Konsortium 
von  Bankhäusern  überlassen,  das  im  Submissionswege 
den  höchsten  Preis  (Kurs)  dafür  zahlt,  oder  die  An¬ 
leihe  wird  bei  einem  oder  mehreren  Bankhäusern  zur 
Subskription  aufgelegt.  Diese  erfolgt  auf  Grund  eines 
Prospekts,  in  dem  die  Verhältnisse  der  Gesellschaft 
angegeben  sind,  und  in  dem  Mitteilung  über  den 
Subskriptionspreis,  die  Tage,  an  denen  die  Zeichnung 
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stattfindet,  die  Zinstermine,  die  Art  der  Rückzahlung, 
sowie  über  Art  der  Zuteilung  gemacht  wird.  Wird  die 
Anleihe  ein-  oder  mehreremal  überzeichnet,  so  tritt  eine 
Reduktion  der  Zeichnung  ein.  Ueblich  ist  es  hierbei, 
den  Zeichnern  kleinerer  Posten  einen  verhältnismässig 
grösseren  Prozentsatz  zuzuteilen,  als  den  grossen  Zeich¬ 
nern,  die  häufig  nur  sogenannte  „Konzertzeichner“  sind 
und  mit  einem  Gewinn  von  einigen  Prozenten  die  Wert¬ 
papiere  möglichst  bald  zu  veräussern  suchen.  Auch  die¬ 
jenigen  Zeichner,  die  sich  freiwillig  einer  „  Sperre u  unter¬ 
werfen,  d.  h.  die  sich  verpflichten,  innerhalb  einer  be¬ 
stimmten  Zeit  —  gewöhnlich  sind  es  6—12  Monate  — 
die  zugeteilten  Stücke  nicht  zu  verkaufen,  werden  bei 
der  Zuteilung  bevorzugt. 

Sollen  die  neu  emittierten  Papiere  an  der  Börse 
notiert  werden,  so  muss  vorher  die  Genehmigung  der 
„Zulassungskommission“  eingeholt  werden.  Dem  An¬ 
träge  ist  gleichzeitig  ein  Prospekt  beizufügen,  in  dem 
Angaben  über  die  Gesellschaft,  über  die  Summe,  die  in 
den  Verkehr  gebracht  werden  soll,  etc.  gemacht  werden 
müssen.  Der  Zulassungsstelle  steht  das  Recht  zu,  die 
Zulassung  ohne  Angabe  von  Gründen  abzulehnen,  sofern 
es  sich  nicht  um  Reichs-  oder  Staats-Anleihen  handelt. 
An  jedem  Börsenplatz,  an  dem  das  betreffende  Papier 
eingeführt  werden  soll,  muss  ein  diesbezüglicher  Antrag 
gestellt  werden.  Wird  er  von  einer  Zulässungsstelle  ab¬ 
gelehnt,  so  hat  dieselbe  nach  §  37  des  neuen  Börsen¬ 
gesetzes  den  Vorständen  der  übrigen  deutschen  Börsen 
für  AVertpapiere  Mitteilung  zu  machen.  Dabei  ist  an¬ 
zugeben,  ob  die  Ablehnung  mit  Rücksicht  auf  örtliche 
Verhältnisse  oder  aus  anderen  Gründen  erfolgt  ist.  Im 
letzteren  Falle  darf  die  Zulassung  von  einer  anderen 
Börse  nur  mit  Zustimmung  derjenigen  Stelle  erteilt  wer¬ 
den,  welche  die  Zulassung  abgelehnt  hat.  Sind  in  dem 
Prospekt,  auf  Grund  dessen  die  AVertpapiere  zum  Börsen¬ 
handel  zugelassen  sind,  Angaben  gemacht  worden,  die 
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den  wirklichen  Thatsachen  widersprechen  oder  wesent¬ 
liche  Thatsachen  verschweigen,  so  hat  nach  dem  neuen 
Börsengesetze  das  Emissionshaus  für  den  dem  In¬ 
haber  daraus  entstandenen  Schaden  zu  hafte n. 

Sämtlichen  Wertpapieren  ist  gemeinsam,  dass  sie 
von  seiten  des  Gläubigers  dem  Schuldner  niemals  ge¬ 
kündigt  werden  dürfen,  während  diesem  die  Rückzahlung 
nach  den  festgesetzten  Bedingungen  jederzeit  freisteht. 
Ein  Hauptvorteil  der  Wertpapiere  ist,  dass  sie  leicht  zu 
veräussern  sind. 


III.  Kategorien  der  Wertpapiere. 

Nach  Art  der  Verzinsung  können  wir  drei  Haupt¬ 
gattungen  von  Wertpapieren  unterscheiden: 

1.  Schuldverschreibungen  mit  festen  Zinsen:  Obli¬ 
gationen  * 

2.  Dividendenpapiere:  Aktien; 

3.  unverzinsliche  Wertpapiere:  Losanleihen. 

Obligationen. 

Den  Hauptanteil  der  Wertpapiere,  die  feste  Zinsen 
gewähren,  bilden  die  Staatsanleihen,  die  Schuldverschrei¬ 
bungen  der  Staaten.  Die  Staatsschulden  haben ,  wie 
Roscher  sagt,  ihre  volle  Berechtigung,  wenn  sie  entstan¬ 
den  sind  durch  Bau  von  Kanälen,  Festungen  oder  öffent¬ 
lichen  Gebäuden,  durch  Anlegung  von  Landstrassen,  oder 
wenn  sie  verwendet  sind  zu  Dingen ,  die  der  lebenden 
Generation  Opfer  ohne  Nutzen  auferlegen,  einer  späteren 
Generation  aber  Vorteile  ohne  Opfer  gewähren.  Durch 
die  Staatsanleihen  werden  also  augenblickliche  Lasten 
auf  mehrere  Jahre  verteilt. 

Die  Tilgung  der  Staatsschulden  erfolgt  entweder 
durch  Rückkauf  oder  durch  Auslosung  der  Schuld¬ 
verschreibungen. 
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Für  uns  gelten  als  die  sichersten  Staatsanleihen  die 
Schuldverschreibungen  des  Deutschen  Reiches  und  seiner 
Bundesstaaten. 

Die  vormals  4prozentige  Reichsanleihe  ist  im 
Jahre  1897  in  eine  372prozentige  Anleihe  um¬ 
gewandelt  worden.  Den  Inhabern  ist  aber  garantiert 
worden,  dass  ihre  SYsprozentigen  konvertierten 
Schuldverschreibungen  vor  dem  1.  April  1905  nicht  ge¬ 
kündigt  werden.  Von  dieser  konvertierten  Reichsschuld 
sind  450,  von  der  anderen  372prozentigen  Reichsanleihe 
780  Millionen  Mark  im  Umlauf.  Von  beiden  Anleihen 
giebt  es  Stücke  zu  Mark  5000,  Mark  2000,  Mark  1000, 
Mark  500  und  Mark  200.  In  gleichen  Appoints  ist  die 
3prozentige  Reichsanleihe  emittiert  worden,  von 
der  850  Millionen  Mark  existieren. 

Die  Schuldenlast  Preussens  beträgt  ca.  6160  Mil¬ 
lionen  Mark.  Es  sind  von  den  vormals  4 prozent i- 
gen  Consols1,  die  im  vorigen  Jahre  ebenfalls  in  372- 
prozentige,  bis  1905  unkündbare  Schuldverschreibungen 
umgewandelt  worden  sind,  ca.  Mark  3  600  000  000,  von  den 
anderen  372prozentigen  Consols  ca.  Mark  1920  000  000 
und  von  den  Sprozentigen  Consols  ca.  Mark  635  000  000 
im  Umlauf. 

Die  gleiche  Sicherheit  wie  die  deutschen  Anleihen 
und  die  Preussischen  Consols  bieten  die  Anleihen  von 
Bayern,  Sachsen,  Württemberg,  Baden  und  der  anderen 
deutschen  Staaten,  d.  h.  sie  werden  nach  menschlicher 
Berechnung  stets  ihren  übernommenen  Verpflichtungen 
nachkommen. 

Vorsicht  dagegen  ist  geboten  beim  Erwerb  der 
meisten  ausländischen  Staatsanleihen.  Da  ihr 
Zinsfuss  meist  höher  als  der  der  deutschen  Anleihen  ist, 
sind  sie  in  der  letzten  Zeit  vielfach  von  denen  erworben 


1  Consols,  d.  i.  consolidierte  Anleihe.  Consolidation  ist  die 
Vereinigung  mehrerer  Anleihen  zu  einer  Gesamtanleihe. 


Obligationen. 
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worden,  die  glaubten,  nach  Konvertierung  der  4prozen- 
tigen  einheimischen  Anleihen  mit  dem  verminderten 
Zinsfusse  nicht  mehr  auskommen  zu  können.  Grosser  Be¬ 
liebtheit  erfreuen  sich  bei  dem  deutschen  Kapitalisten¬ 
publikum  vor  allen  Dingen  die  Anleihen  von  Oesterreich, 
Ungarn,  Schweden,  Dänemark,  Norwegen,  Bussland, 
Bumänien,  Mexiko  und  Italien,  die,  ihrem  inneren  Werte 
nach,  natürlich  einander  nicht  gleich  sind. 

Die  Höhe  der  Kurse  von  ausländischen  Staats¬ 
papieren  ist  abhängig  von  der  Sicherheit  des  betreffen¬ 
den  Landes,  von  dem  Vertrauen,  das  man  zu  demselben 
hat,  und  der  Höhe  seiner  Schulden.  Die  Schuldenlast 
einiger  Länder  hat  nun  bereits  eine  solche  Höhe  erreicht, 
dass  Bedenken  wegen  der  Sicherheit  dieser  Anleihen 
nicht  unberechtigt  sind.  Kann  oder  will  ein  Staat  seinen 
Verpflichtungen,  pünktlich  Zinsen  und  fälliges  Kapital 
zurückzuzahlen,  nicht  mehr  nachkommen,  so  erklärt  er 
sich  im  Bankerott,  wie  es  Portugal,  Argentinien,  Serbien 
und  Griechenland  gethan  haben,  und  der  Gläubiger  steht 
machtlos  da.  Die  von  den  in  Bankerott  geratenen 
Staaten  gestellte  Sicherheit  ist  meistenteils  vollkommen 
wertlos,  weil  ihre  Wirksamkeit  von  den  Gerichten  des 
betreffenden  Landes  abhängt,  der  Staat  aber  bei  seinen 
Hoheitsrechten  einer  gerichtlichen  Exekution  sich  nicht 
unterziehen  kann. 

Ein  trauriges  Beispiel,  wie  solche  Staaten  sich  ihrer 
eingegangenen  Verpflichtungen  erledigen,  zeigt  Griechen¬ 
land.  Im  Jahre  1892  bereits  hatte  sich  das  Land  in 
seinen  angeblichen  Finanznöten  dadurch  Luft  gemacht, 
dass  es  die  Zinsen  seiner  äusseren  Anleihen  nicht  in 
bar,  sondern  durch  Aushändigung  einer  neuen  Anleihe 
ausgezahlt  hat.  im  darauffolgenden  Jahre  machte  es  zum 
zweitenmal  Bankerott:  Die  Ausgabe  der  Fundierungs¬ 
anleihe  an  Stelle  der  Zinsen  für  die  Staatsschuld  wurde 
eingestellt.  Die  Zinsen  der  Monopolanleihe,  die  bisher 
Vorzugsrechte  genossen  hatte,  wurden  ebenso  wie  die  der 
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übrigen  Anleihen  um  70  Prozent  reduziert.  Nur  die 
Zinsen  der  inneren  Griechischen  Anleihe,  die 
im  Lande  selbst  unter  gebracht  war,  wurden 
nach  wie  vor  unverkürzt  bezahlt.  Wie  anders 
verhielt  sich  Mexiko  gegen  seine  Gläubiger!  Als  dieses 
Land  durch  Missernten  und  den  Preissturz  des  Silbers 
in  arge  Bedrängnis  geraten  war, #  da  sagte  der  Präsident, 
der  edle  Perfirio  Diaz:  „Was  wir  versprochen  haben, 
müssen  wir 'halten,  unsere  Verbindlichkeiten  müssen  wir 
erfüllen,  dies  schulden  wir  unserer  Ehre  und  der  Ehre 
des  Staates.“  Perfirio  Diaz  verzichtete  auf  einen  Teil 
seines  Gehaltes  und  kürzte  das  der  Staatsbeamten.  Seine 
Verpflichtungen  gegen  das  Ausland  aber  hat  Mexiko 
stets  erfüllt. 

Dass  die  Massregeln  Griechenlands  bei  sämtlichen 
ausländischen  Gläubigern  die  grösste  Empörung  hervor- 
rufen  mussten,  ist  natürlich.  Um  ihre  verbrieften,  nun 
mit  Füssen  getretenen  Rechte  zu  verteidigen,  vereinigten 
sich  die  Gläubiger  Deutschlands,  Englands  und  Frank¬ 
reichs  und  bildeten  Schutzkomites.  Erst  durch  das  Ge¬ 
setz  vom  10.  März  1898  sind  die  griechischen  Finanzen 
unter  die  Kontrolle  einer  internationalen  Kommission 
gestellt,  die  ihren  Sitz  in  Athen  hat.  Wenn  sich  auch  auf 
diese  Weise  die  Chancen  der  Gläubiger  etwas  gebessert 
haben,  so  thut  man  doch  besser,  sich  mit  dem  „ehr¬ 
lichen“  Griechen volk  und  seinen  Anleihen  nicht  ein¬ 
zulassen. 

Dies  eine  Beispiel  möge  dem  Laien  genügen  und  ihn 
dringend  mahnen,  vor  dem  Ankauf  ausländischer  Staats¬ 
papiere  über  deren  Sicherheit  beim  Bankier  Erkundi¬ 
gungen  einzuziehen. 

Zu  den  inländischen  Staatspapieren  gehören  auch  die 
Obligationen  derjenigen  Eisenbahnen,  die  früher 
im  Privat-  oder  Aktienbesitz  sich  befanden  und  nun  in 
die  Verwaltung  des  Staates  übergegangen  sind.  Ebenso 
sind  auch  laut  Gesetz  vom  2.  März  1850  sowohl 
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betreffs  Zinsen  als  auch  Rückzahlung  des  Kapitals  die 
Preussisclien  4prozentigen  Rentenbriefe  vom 
Staate  unbedingt  garantiert.  Die  Naturalleistungen  und 
die  Arbeit,  die  früher  die  Bauern  den  Grundherren  zu  leisten 
hatten,  sind  —  dem  Fortschritte  in  der  Kulturentwicklung 
angepasst  —  in  feste  Geldrenten  umgewandelt  worden. 
Die  Vermittlung  hat  der  Staat  übernommen.  Er  hat 
den  Grundherren ,  die  auf  ihre  Privilegien  verzichten 
mussten,  Rente nbriefe  gegeben,  für  deren  Verzinsung 
und  Rückzahlung  der  Staat  haftet.  Die  von  ihren 
Lasten  befreiten  Bauern  haben  dagegen  an  den  Staat 
jährlich  Geldrenten  zn  leisten,  die  nicht  nur  zur  Ver¬ 
zinsung,  sondern  auch  zur  Amortisation  der  Rentenbriefe 
dienen. 

Hannoversche,  Hessen-Nassauische,  Kur-  und  Neu¬ 
märkische,  Lauenburger,  Pommersche,  Posensche,  Preus- 
sische ,  Rheinische,  Schlesische  und  Schleswig -Hol- 
steinsche  4prozentige  Rentenbriefe,  sie  notieren  alle  den 
gleichen  Kurs,  da  sie  seiner  Zeit  durch  einen  Erlass  des 
Finanzministers  als  vollkommen  gleichberechtigt  bezeich¬ 
net  worden  sind.  Den  allgemeinen  Verhältnissen  ent¬ 
sprechend  sind  auch  Preussische  SYsprozentige 
Rentenbriefe,  laut  Gesetz  vom  7.  Juli  1891,  von 
sämtlichen  genannten  Provinzen  mit  Ausnahme  von  Lauen¬ 
burg  und  Sachsen  ausgegeben  worden.  Sowohl  4prozen- 
tige,  wie  auch  3l/2prozentige  Rentenbriefe  sind  in  Ap- 
points  von  Mark  3000,  Mark  1500,  Mark  300,  Mark  75 
und  Mark  30  emittiert  worden,  so  dass  man  schon  mit 
Mark  30  Besitzer  eines  zinstragenden  Wertpapieres  wer¬ 
den  kann. 

Auch  die  landschaftlichen  Pfandbriefe 
sind  schon  in  so  kleinen  Appoints  vorhanden.  Die 
Landschaften,  die  diese  Pfandbriefe  ausgeben,  sind  ent¬ 
standen  unter  der  Regierung  Friedrichs  des  Grossen. 
Nach  dem  Friedensschlüsse  von  1763  befand  sich  der 
schlesische  Adel  und  der  schlesische  Grundbesitz  in 
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einer  äusserst  traurigen  Lage.  Die  Wirtschaftsgebäude 
waren  abgebrannt,  das  Vieh  fortgetrieben  und  die  Ge¬ 
rätschaften  in  schrecklichem  Zustande.  Das  Geld,  das 
der  Besitzer  sich  lieh,  um  seine  Wirtschaft  wieder  in 
stand  zu  setzen,  musste  er  mit  10 — 12  Prozent  ver¬ 
zinsen.  Da  entwarf  der  Berliner  Kaufmann  Bühring  im 
Jahre  1767  einen  Plan,  durch  dessen  Ausführung  die 
schlesischen  Grundbesitzer,  die  zum  grössten  Teil  dem 
Adel  angehörten,  vor  dem  vollständigen  Buin  bewahrt 
wurden. 

Für  seine  Schuld  soll  mit  seinem  Besitz  nicht  mehr 
der  Einzelne  allein  haften,  sondern  sämtliche  Grund¬ 
eigentümer  der  Provinz,  die  durch  einen  Hypothekar¬ 
vertrag  zu  einer  Zwangsgenossenschaft  vereinigt  sind. 
Im  Jahre  1769  wurde  diese  Idee  mit  Genehmigung  des 
Königs  von  dem  Grosskanzler  v.  Carmer  durch  Grün¬ 
dung  der  Schlesischen  Landschaft  ausgeführt.  Diese  trat 
als  Vermittlerin  zwischen  Rittergutsbesitzer  und  Gläubiger 
auf,  indem  sie  Hypotheken  auf  die  Güter  aufnahm  und 
auf  dieser  Grundlage  garantierte  Schuldverschreibungen 
ausgab,  die  die  Gläubiger  in  Zahlung  erhielten.  Der 
Zinssatz,  den  die  Schuldner  zahlen  mussten,  war  in¬ 
folge  der  solidarischen  Haft  nicht  halb  so  hoch  wie 
früher. 

Nach  dem  Vorbilde  Schlesiens  entstanden  nach  und 
nach  in  allen  Provinzen  derartige  Landschaften.  Im  Laufe 
der  Zeit  aber  ist  man  bei  einer  Anzahl  von  Landschaften 
von  dem  Princip  der  gegenseitigen  Haftung  der  Mit¬ 
glieder  nach  dem  Grundsatz:  „Einer  für  alle  und  alle  für 
einen“,  abgekommen,  und  Kapital  und  Zinsen  der  Pfand¬ 
briefe  sind  nur  durch  die  eingetragenen  Hypotheken¬ 
forderungen  gedeckt.  Die  Zahl  der  Pfandbriefe,  für  die 
eine  gegenseitige  Garantie  besteht,  ist  im  Februar  1897 
von  dem  Reichsbankpräsidenten  Dr.  Koch  auf  ca.  30  Pro¬ 
zent  geschätzt  worden.  70  Prozent  aller  Pfandbriefe 
sind  also  einfache  Schuldverschreibungen  geworden. 
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Die  Grundsätze,  nach  denen  die  Abschätzung  der 
Güter  vor  sich  geht,  sind  in  den  verschiedenen  Pro¬ 
vinzen  verschieden.  Stets  aber  wird  dabei  mit  mög¬ 
lichst  grosser  Vorsicht  zu  Werke  gegangen,  so  dass  der 
Besitz  von  landschaftlichen  Pfandbriefen  immerhin  als 
gute,  solide  Anlage  gilt,  wenn  auch  nicht  in  dem  Maasse 
wie  der  von  Staatspapieren. 

Besonders  zur  Anlage  von  Mündelgeldern  werden 
die  landschaftlichen  Pfandbriefe  und  die  Rentenbriefe 
infolge  ihrer  besseren  Verzinsung  häufig  den  deutschen 
Staatspapieren  vorgezogen.  Nach  §  39  der  preussischen 
Vormundschaftsordnung  müssen  Mündelpapiere  angelegt 
werden  „in  Schuldverschreibungen,  welche  von  dem  Deut¬ 
schen  Reiche  oder  von  einem  deutschen  Bundesstaate 
mit  gesetzlicher  Ermächtigung  ausgestellt  sind  ,  oder  in 
Schuldverschreibungen,  deren  Verzinsung  von  dem  Deut¬ 
schen  Reiche  oder  von  einem  deutschen  Bundesstaate 
gesetzlich  garantiert  ist,  oder  in  Rentenbriefen  der  zur 
Vermittlung  der  Ablösung  von  Renten  in  Preussen  be¬ 
stehenden  Rentenbanken,  oder  in  Schuldverschreibungen, 
welche  von  deutschen  kommunalen  Korporationen  (Pro¬ 
vinzen,  Kreisen,  Gemeinden  etc.)  oder  von  deren  Kredit¬ 
anstalten  ausgestellt  und  entweder  seitens  des  Inhabers 
kündbar  sind  oder  einer  regelmässigen  Amortisation 
unterliegen.  u 

Die  Pfandbriefe  der  deutschen  Hypo¬ 
theken-,  Grundschuld-  und  Kommunal-Kredit- 
Banken  gewähren,  da  dieselben  den  Normativbestim¬ 
mungen  vom  27.  Juni  1893  unterliegen,  eine  grosse 
Sicherheit.  Ländliche  Grundstücke  dürfen  bis  zu  zwei 
Drittel,  städtische  bis  zur  Hälfte  des  Wertes  —  und 
zwar  immer  nur  zur  ersten  Stelle  —  hypothekarisch  be- 
liehen  werden.  In  Höhe  der  Hypotheken  werden  Pfand¬ 
briefe  ausgegeben ,  und  zwar  darf  bei  Banken ,  deren 
Aktienkapital  weniger  als  10  Millionen  Mark  beträgt, 
der  Pfandbriefumlauf  nur  den  fünfzehnfachen  Betrag  des. 
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volleingezalilten  Aktienkapitals  betragen,  während  Ge¬ 
sellschaften  mit  höherem  Grundkapital  die  zwanzigfache 
Summe  ihres  Aktienkapitals  in  Hypotheken  anlegen  und 
den  Gegenwert  in  Pfandbriefen  ausgeben  dürfen. 

Grössere  Vorsicht  muss  man  beim  Erwerb  von  aus¬ 
ländischen  Pfandbriefen  beobachten,  da  ihr  innerer 
Wert  oft  nicht  sehr  gross  ist.  Ihre  Bonität  ist  auch  viel 
schwerer  zu  beurteilen  als  die  der  deutschen  Pfandbriefe. 

lieber  die  Schuld  verschreib  ungen  von  Pro¬ 
vinzen,  Kreisen  und  Städten  bedarf  es  nur  weniger 
Worte.  Sie  dürfen  nur  mit  Erlaubnis  des  Staates,  der 
ihre  Sicherheit  vorher  geprüft  hat,  ausgegeben  werden. 
Für  die  Sicherheit  der  Anleihen  haftet  der  Schuldner 
mit  seinem  ganzen  Vermögen  und  seinen  Einkünften. 
Gehandelt  werden  diese  Provinzialobligationen ,  Kreis¬ 
anleihen  und  Städteanleihen  oft  nur  an  einem  oder  zwei 
Börsenplätzen,  die  der  betreffenden  Stadt  etc.  am  nächsten 
liegen.  Man  nennt  sie  daher  häufig  auch  Lokalpapiere. 

Nicht  mit  einem  gleichen  Massstabe  können  die 
verschiedenen  Obligationen  der  Bergwerks-  und 
Industrie-Gesellschaften  beurteilt  werden.  Zur 
Sicherheit  der  Anleihen  sind  häufig  notarielle  Ver¬ 
pfändungsurkunden  ausgefertigt  und  Kautionshypotheken 
eingetragen  worden.  An  diesen  Kautionshypotheken 
nehmen  die  Teilschuldverschreibungen  —  Partialobli¬ 
gationen  —  zu  gleichen  Hechten  teil.  Ein  Risiko  gehen 
die  Besitzer  dieser  Obligationen  meist  nicht  ein. 

All  diese  besprochenen  Kategorien  gewähren  feste 
Zinsen,  die  mittelst  Coupons,  welche  meist  halbjährlich 
fällig  sind,  erhoben  werden.  Vollkommen  anders  ist  die 
Natur  der  Dividendenpapiere,  der  Aktien. 

Aktien. 

Nach  einem  bekannten  Ausspruch  Montecuculis  ge¬ 
hören  zum  Kriegführen  drei  Dinge:  Geld,  Geld  und 
nochmals  Geld.  Mit  noch  grösserem  Recht  vielleicht 
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aber  kann  man  sagen:  Zu  Kulturfortschritten  braucht 
man  Kapital,  Kapital  und  nochmals  Kapital.  Da  dem 
Einzelnen  aber  im  allgemeinen  nicht  so  grosse  Mittel 
zur  Verfügung  stehen,  wie  sie  erforderlich  sind,  um  be¬ 
deutende  Unternehmungen  ins  Leben  zu  rufen  und  aus¬ 
zubeuten,  haben  sich  viele  Personen  vereinigt  und  Aktien¬ 
gesellschaften  gegründet.  Ihre  Entstehung  liegt  weit 
zurück.  Der  moderne  Aktienhandel  entstand  am  An¬ 
fang  des  17.  Jahrhunderts  nach  Begründung  der  Hollän¬ 
disch-Ostindischen  Handels-Compagnie  (1602).  Lange 
Zeit  nur  auf  Amsterdam  beschränkt,  dehnte  sich  der 
Aktienhandel  auf  die  neuen  Centren  des  wirtschaftlichen 
Lebens,  Paris  und  London,  aus  und  gelangte  allmählich 
erst  zu  dem  Umfang,  den  er  heute  erreicht  hat. 

Die  Erlaubnis  zur  Gründung  von  Aktiengesellschaften 
musste  später  vom  Staate  nachgesucht  werden,  und  die 
Aktiengesellschaft  kam  unter  die  Aufsicht  des  Staates.  Als 
diese  durch  die  Novelle  vom  11.  Juni  1870  fortgefallen 
war,  stellten  sich  bald  mannigfache  Uebelstände  heraus,  so 
dass  von  den  einen  Abschaffung  der  Aktiengesellschaften 
überhaupt ,  von  den  anderen  ein  neues  Aktiengesetz 
verlangt  wurde.  So  entstand  das  Aktiengesetz  vom 
18.  Juli  1884.  Dieses  setzte  gewisse  Normen  fest  und 
bestimmte,  dass,  bevor  eine  Aktiengesellschaft  ins  Leben 
tritt ,  diese  einen  Gesellschafts  vertrag  entwerfen 
muss,  der  nach  Art.  209  des  Handels-Gesetzbuches  ent¬ 
halten  muss: 

1.  die  Firma  und  den  Sitz  der  Gesellschaft; 

2.  den  Gegenstand  des  Unternehmens; 

3.  die  Höhe  des  Grundkapitals  und  der  einzelnen 
Aktien ; 

4.  die  Art  der  Aktien,  ob  sie  auf  Inhaber  oder  auf 
Namen  lauten,  und,  im  Falle  der  Ausgabe  bei¬ 
der  Arten,  die  Zahl  der  Aktien  einer  jeden  Art; 

5.  die  Art  der  Bestellung  und  Zusammensetzung 
des  Vorstandes; 
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6.  die  Form ,  in  welcher  die  Zusammenberufung 
der  Generalversammlung  der  Aktionäre  ge¬ 
schieht;  und 

7.  die  Form,  in  welcher  die  von  der  Gesellschaft 
ausgehenden  Bekanntmachungen  erfolgen. 

Im  Gegensatz  zu  früher  müssen  nach  dem  neuen 
Aktiengesetze  Inhaberaktien  mindestens  auf  Mk.  1000 
lauten  \  Hierdurch  wollte  man  die  kleineren  Kapitalisten 
verhindern,  ihr  Vermögen  in  Aktien  anzulegen,  deren 
Zinsfuss  doch  im  Gegensatz  zu  den  Fonds  und  Obli¬ 
gationen  ein  schwankender  und  unsicherer  ist.  Denn  der 
Aktionär  hat  kein  Recht  auf  einen  bestimmten,  sicheren 
Zinsgenuss,  da  er  nicht  Gläubiger  der  Gesellschaft  ist, 
sondern  nur  Anteilnehmer  an  dein  Kapital  der  G-esell- 
schaTt7~^n  deren  erzielten  Gewinn  er  partizipiert.  Ist 
kein  Gewinn  erzielt  worden,  so  kann  auch  keine  Divi¬ 
dende  verteilt  werden.  Hat  die  Gesellschaft  Verluste 
erlitten,  so  kann  der  Aktionär  höchstens  das  verlieren, 
was  ihn  die  Aktie  gekostet  hat,  darüber  hinaus  kann  er 
nicht  regresspflichtig  gemacht  werden. 

Da  der  Aktionär  einen  Anteil  an  dem  Vermögen 
der  Gesellschaft  hat,  so  hat  er  auch  das  Recht,  in  ge¬ 
wisser  Beziehung  auf  die  Verwaltung  der  Gesellschaft  seinen 
Einfluss  auszuüben.  Dies  geschieht  in  der  General¬ 
versammlung.  Diese  muss  jährlich  mindestens  ein¬ 
mal  durch  Annoncen  in  den  durch  die  Statuten  be¬ 
stimmten  Zeitungen  einberufen  werden.  Die  General¬ 
versammlung  prüft  die  Bilanz,  genehmigt  die  vor¬ 
geschlagene  Dividende  und  wählt  die  Mitglieder  des 
Aufsichtsrats,  die  die  Geschäftsführung  zu  prüfen, 


1  Nur  für  ein  gemeinnütziges  Unternehmen  kann  im  Falle 
eines  besonderen  örtlichen  Bedürfnisses  der  Bundesrat  die  Ausgabe 
von  Aktien,  welche  auf  Namen  lauten,  zu  einem  geringeren,  jedoch 
mindestens  200  Mark  erreichenden  Betrage  zulassen  (Art.  207a 
H.-G  -B.). 
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die  Kasse  zu  kontrollieren  haben  und  Vorgesetzte  des 
Vorstandes,  der  Direktoren,  sind. 

Wer  an  der  Generalversammlung  teilnehmen  will, 
muss  vorher  seinen  Aktienbesitz  an  einer  in  der  Bekannt¬ 
machung  genannten  Stelle  deponieren.  Er  erhält  dann 
eine  Einlasskarte,  die  ihn,  je  nach  der  Höhe  seines  Be¬ 
sitzes  von  Aktien,  zur  Abgabe  von  mehr  oder  weniger 
Stimmen  befähigt. 

Um  einen  in  schlechten  Geschäftsjahren  sich  er¬ 
gebenden  Verlust  in  der  Bilanz  zu  decken,  muss  ge¬ 
setzlich  ein  Reservefonds  gebildet  werden,  in  den  ein¬ 
zustellen  sind: 

1.  von  dem  jährlichen  Reingewinne  mindestens  der 
zwanzigste  Teil  so  lange,  als  der  Reservefonds  den 
zehnten  oder  den  im  Gesellschaftsvertrage  be¬ 
stimmten  höheren  Teil  des  Gesamtkapitals  nicht 
überschreitet,  und 

2.  das  Agio  (Aufgeld),  das  bei  Errichtung  der  Ge¬ 
sellschaft  oder  durch  Erhöhung  des  Aktienkapi¬ 
tals  dadurch  entstanden  ist,  dass  für  die  Aktien 
ein  höherer  als  der  Nominalbetrag  gezahlt  wor¬ 
den  ist. 

Ist  der  Reservefonds  erschöpft  und  hat  die  Aktien¬ 
gesellschaft  infolge  von  Misswirtschaft,  schlechter  Kon¬ 
junktur  etc.  eine  Unterbilanz  aufzuweisen,  d.  h.  sind  die 
Schulden  grösser  als  das  Kapital,  so  findet  häufig  eine 
Sanierung  (Heilung,  Aufbesserung  der  Verhältnisse)  da¬ 
durch  statt,  dass  das  Aktienkapital  vermindert  wird. 
Drei  Aktien  werden  in  zwei,  oder  zwei  Aktien  in  eine  zu¬ 
sammengelegt,  häufig  noch  unter  Forderung  eines  Barein¬ 
schusses.  Diese  so  entstandenen  neuen  Aktien  erhalten 
zum  Unterschied  von  den  ursprünglichen  „Stamm- Aktien“ 
den  Namen  „Stamm- Priorität s -Aktien“ ,  „Prioritäts- 
Aktien“  oder  „Vorzugs -Aktien“.  Bei  Verteilung  der 
Dividende  erhalten  dann  diese  Aktien  einen  bestimmten  — 

Obst,  Kapitalanlage  und  Wertpapiere.  II.  Aufl.  2 
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statutenmässig  festgesetzten  —  Prozentsatz  vom  Gewinn, 
bevor  auf  die  alten  Stamm -Aktien  irgend  etwas  fällt. 
Erreicht  der  Gewinn  eines  Geschäftsjahres  diesen  Prozent¬ 
satz  nicht,  so  wird  der  fehlende  Betrag  vom  Gewinn 
späterer  Jahre  vorweggenommen. 

Der  Aktionär  hat  nun  zu  prüfen,  ob  die  Verhält¬ 
nisse  der  betreffenden  Gesellschaft  es  besser  erscheinen 
lassen,  die  geforderte  Zuzahlung  zu  leisten,  oder  ob  es 
nicht  richtiger  ist,  in  das  unrentable  Unternehmen  kein 
Kapital  mehr  hineinzustecken.  In  diesem  letzten  Fall 
hört  meistens  der  Bezug  von  Dividende  auf,  da  der 
hierfür  bestimmte  Betrag  kaum  für  die  Vorzugs- Aktien 
ausreicht.  Die  Stamm-Aktien  werden  dadurch  im  all¬ 
gemeinen  wertlos. 

Aber  auch  eine  in  guten  Verhältnissen  sich  befin¬ 
dende  Aktiengesellschaft  wird  ihr  Aktienkapital  ver¬ 
ringern,  wenn  sie  durch  veränderte  Umstände  zu  ihrem 
Betriebe  das  gesamte  Kapital  nicht  mehr  bedarf,  und 
wenn  das  überschüssige  Kapital  nicht  mehr  nutzbringend 
untergebracht  werden  kann.  In  diesem  Falle  wird  ein 
Teil  des  Aktienkapitals  angekauft  oder  das  Aktienkapital 
wird  durch  Auslosung  eines  bestimmten  Prozentsatzes 
reduziert.  Die  bisherigen  Aktionäre  bekommen  dann 
ausser  der  Valuta  für  die  Aktien  auch  noch  Genuss¬ 
scheine  ausgehändigt,  welche  bis  zur  vollständigen 
Auflösung  der  Gesellschaft  an  der  Superdividende  teil¬ 
nehmen,  deren  Höhe  statutenmässig  festgesetzt  werden 
muss. 

Betrachten  wir  nun  die  einzelnen  Kategorien  der 
Aktien : 

Von  den  Bank-Aktien  hatte  bis  vor  kurzem  das 
grösste  Aktienkapital  die  auf  Grund  des  Bankgesetzes 
vom  14.  Mai  1875  errichtete  Deutsche  Reichsbank. 
Sie  steht  unter  Aufsicht  und  Leitung  des  Reiches  und 
hat  ein  Aktienkapital  von  120  Millionen  Mark,  das  in 
40000  auf  Namen  lautende  Anteile  von  je  3000  Mark 
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eingeteilt  ist.  Für  die  Verbindlichkeiten  der  Bank  haftet 
das  Reich  nicht* 

Die  Reichsbank  hat  das  Recht,  nach  Bedürfnis 
ihres  Verkehrs  Banknoten  auszugeben.  Als  Aequivalent 
hierfür  erhält  das  Reich  aus  dem  Reingewinn  einen  fol- 
gendermassen  festgesetzten  Anteil :  Nachdem  die  Aktionäre 
zunächst  372  Prozent  Abschlagsdividende  erhalten  haben, 
wird  der  Ueberrest,  soweit  die  Gesamtdividende  dadurch 
6  Prozent  nicht  übersteigt,  zur  Hälfte  an  die  Besitzer 
von  Reichsbankanteilen,  zur  Hälfte  an  die  Reichskasse 

'  1 

verteilt.  Von  dem  dann  noch  eventuell  verbleibenden 
Reste  erhalten  jene  ein  Viertel  und  diese  drei  Viertel. 

Den  grössten  Teil  ihres  Gewinnes  zieht  die  Reichsbank  ^y~  ^ Ja 
aus  dem  Wechseldiskont1 * * * * *.  Sie  kauft  nach  §  13  des  Bank-  7  ^ 
gesetzes  Wechsel  an,  welche  eine  Verfallzeit  von  höchstens  V 
drei  Monaten  haben,  und  auf  denen  mindestens  zwei  als 
zahlungsfähig  bekannte  Personen  oder  Firmen  stehen. 

Sie  giebt  ferner  Darlehen  gegen  Unterpfand,  Lom¬ 
barddarlehen,  an  genügend  legitimierte  Antragsteller.  Der 
Zinsfuss  beträgt  1  Prozent  über  dem  Wechselzinsfusse. 
Deutsche  Staatspapiere  werden  mit  75  Prozent  ,  die  zu¬ 
gelassenen  ausländischen  Effekten  mit  50  Prozent  des 
Kurswertes  belieben. 

Auch  Ankauf  und  Verkauf,  Verwaltung  und  Auf¬ 
bewahrung  von  Wertpapieren  übernimmt  die  Reichsbank. 

Die  Provision,  die  sie  dafür  berechnet,  ist  höher  als  bei 
den  meisten  anderen  Bankiers. 

Von  den  Dividendenpapieren  erfreuen  sich  unzweifel¬ 
haft  die  Bank-Aktien  der  grössten  Beliebtheit.  Wir 
unterscheiden : 


1  Diskont  ist  der  Zinsabzug,  der  einem  Gläubiger  von  dem 

Nennbetrag  seiner  erst  später  fällig  werdenden  Forderung  gemacht 

wird.  Reichsbankdiskont  ist  der  Zinsabzug,  den  die  Reichsbank  beim 

Ankauf  noch  nicht  fälliger  Wechsel  macht.  Näheres  hierüber  findet 

man  in  meiner  Schritt :  „Wechsel -ABC“,  Verlag  von  Strecker  &  Moser, 

Stuttgart. 
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1.  Notenbanken  oder  Zettelbanken,  das  sind  Insti¬ 
tute,  welche  die  Ermächtigung  haben,,  Noten 
auszugeben; 

2.  Hypothekenbanken  oder  Bodenkreditbanken, 
welche  den  städtischen  und  ländlichen  Grund¬ 
besitzern  hypothekarische  Darlehen  gewähren  und 
in  Höhe  der  Hypotheken  Pfandbriefe  emit¬ 
tieren;  und 

3.  die  anderen  Banken  ohne  Notenemission :  Makler¬ 
banken,  Kommissionsbanken,  Baubanken,  Im¬ 
mobilienbanken  u.  s.  w.  und  vor  allen  Dingen  die 
Effekten-  und  Kreditbanken. 


Aus  kleinen  Anfängen  hervorgegangen  sind  mehrere 
Institute  der  letzten  Kategorie  heute  zu  internationaler 
Bedeutung  gelangt.  Ihren  Gewinn  ziehen  sie  aus  fol¬ 
genden  Geschäften: 


1.  sie  kaufen  und  verkaufen  alle  Arten  von  Wert¬ 
papieren  ; 

2.  sie  nehmen  verzinsliche  Depositen  an  und  er¬ 
öffnen  ihren  Kunden  laufende  Kontis.  Semester¬ 
weise  gewöhnlich  erteilen  sie  Abrechnung  durch 
Zusendung  eines  Kontokorrents ;  (über  die  Tech¬ 
nik  desselben  findet  man  näheres  in  meiner 
Schrift:  „Der  Depositen-,  Kontokorrent  und 
Check  -  Y erkehr  “ ) ; 

3.  sie  erteilen  Darlehen  gegen  Unterpfand  und  ge¬ 
währen  Kredit; 

4.  offene  und  verschlossene  Depots  nehmen  sie  zur 
Verwaltung  und  Aufbewahrung  an; 

5.  sie  diskontieren  Wechsel; 

6.  sie  gründen  industrielle  Unternehmungen,  Aktien¬ 
gesellschaften.  Sie  übernehmen  Staatsanleihen, 
sowie  Anleihen  von  Provinzen ,  Kreisen ,  Städ¬ 
ten  u.  s.  w.  für  eigene  Rechnung  oder  in  Kom¬ 
mission; 
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7.  bei  -yerloshareri  Effekten  nehmen  sie  Versiche- 
_  rungen- gegen  Kursverlust  vor; 

8.  sie  übernehmen  das  Inkasso  von  Wechseln; 

9.  Checks  und  Wechsel  auf  fremde  Plätze  werden 
von  ihnen  angekauft  resp.  verkauft  u.  s.  w. 

Die  Prosperität  ein  es  Bankinstitutes  hängt  zum 
grossen  Teil  von  der  Intelligenz  und  der  Tüchtigkeit 
seiner  Leiter  ab. 

lieber  den  Verkehr  und  den  Geschäftsgang  eines 
Institutes  kann  man  sich  durch  den  Geschäftsbericht 
informieren,  der  alljährlich  kurz  vor  der  Generalversamm¬ 
lung  erscheint  und  an  die  Aktionäre  kostenfrei  ab¬ 
gegeben  wird. 

Von  grösster  Wichtigkeit,  nicht  nur  für  die  Be¬ 
urteilung  von  Banken,  sondern  auch  von  allen  anderen 
Aktienunternehmungen  ist  die  Bilanz  (französisch  bilan 
und  balance,  d.  h.  Gleichgewicht),  d.  i.  die  vergleichende 
Zusammenstellung  der  Aktiva  und  Passiva.  Zu  den 
Aktiva  einer  Gesellschaft  ist  zu  rechnen  ihr  Besitz, 
ihr  Grundeigentum,  ihre  Kassenbestände  und  ihre  aus-,  r" 
stehenden  Forderungen.  Zu  den  Passiva  zählen  das 
Aktienkapital,  der  Reservefonds  und  die  Schulden  (Ver-  i 
bindlichkeiten)  der  Gesellschaft. 

Eine  gute  Bilanz  eines  Bankinstitutes  muss  vor  allen  j  lj 
Dingen  flüssige  Kapitalien  zeigen.  Denjenigen 
V  erbindlichkeiten ,  die  jederzeit  eingefordert  werden 
können,  z.  B.  kurzfälligen  Depositen,  müssen  leicht  ver¬ 
füg!)  are  Deckungsmittel,  z.  B.  Wechsel,  gegenüberstehen, 
damit  die  Bank  in  kritischen  Zeiten  nicht  in  Zahlungs¬ 
stockungen  gerät.  Die  Höhe  der  Reserven,  Provisionen, 
die  Bewertung  ihrer  Gebäude,  die  vorgenommenen  Ab¬ 
schreibungen,  die  etwaigen  Verluste  —  dieses  sind  die 
Hauptpunkte,  die  man  bei  Beurteilung  einer  Bank¬ 
bilanz  neben  der  Liquidität  (Flüssigkeit)  hauptsächlich 
prüfen  muss. 


22 


III.  Kategorien  der  Wertpapiere. 


Bei  den  Eisenbahn-Aktien  ist  zu  erwähnen,  dass 
ein  grosser  Teil  von  Eisenbahnlinien  von  Aktiengesell¬ 
schaften  erbaut  oder  nachher  von  ihnen  erworben  worden 
ist.  Seit  einer  Reihe  von  Jahren  kauft  auch  der  Staat 
Eisenbahnen  an,  und  die  Zahl  der  noch  nicht  verstaat¬ 
lichten  Eisenbahnen  ist  daher  nicht  mehr  sehr  gross. 

Viele  Gesellschaften  veröffentlichen  ihre  wöchent¬ 
lichen  oder  monatlichen  Einnahmen  mit  Gegenüberstellung 
der  Einnahmen  mit  der  gleichen  Zeit  des  Vorjahres,  so 
dass  die  Aktionäre  jederzeit  aus  dem  Plus  oder  Minus 
im  Vergleich  mit  dem  Vorjahre  einen  Schluss  auf  die 
gegenwärtige  Lage  des  Unternehmens  ziehen  können. 

Ausser  der  Höhe  der  Einnahmen  aus  der  Personen- 
und  Güterbeförderung  kommen  bei  den  Eisenbahnen  noch 
die  Kohlenpreise  und  die  Höhe  der  Arbeitslöhne  in  Be¬ 
tracht.  Grosse  Tarifherabsetzungen  infolge  eines  Kon¬ 
kurrenzunternehmens  sind  besonders  in  Amerika  mehr 
als  einmal  der  Ruin  alter  Gesellschaften  geworden. 

In  Bergwerks-  und  Hü  tten  werks -Aktien 
(Montan- Aktien)  wurde  bis  zum  Inkrafttreten  des  neuen 
Börsengesetzes  ein  sehr  lebhaftes  Ultimogeschäft  getrieben, 
da  ihre  Kurse  aus  mannigfachen  Gründen  starken  Schwan¬ 
kungen  unterworfen  sind.  Deswegen  eignen  sich  viele 
dieser  Papiere  wenig  zu  dauernder  Kapitalanlage  für  das 
Laienpublikum. 

Ebensowenig  eignet  sich  dazu  der  grösste  Teil  der 
Industrie-Aktien.  Zu  diesen  rechnet  man  die  Aktien 
von  chemischen  Fabriken ,  Brauereien ,  Zuckerfabriken, 
Baugesellschaften ,  Transportgesellschaften ,  Gas-  und 
Wasserwerken  etc.  Auch  beim  Ankauf  dieser  Effekten, 
die  sehr  von  der  Konjunktur  abliängen,  muss  der  Laie 
die  grösste  Sorgfalt  beobachten  und  über  das  in  Aus¬ 
sicht  genommene  Papier  erst  sachverständigen  Rat  ein¬ 
holen. 

Verschwindend  klein  im  Gegensatz  zu  diesen  Pa¬ 
pieren  ist  der  Umsatz  in  V e r  si c h  e r u  n g s  -  A  k t  i e  n. 
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Zum  grössten  Teil  mag  daran  auch  der  schwierige  Ueber- 
tragungsmodus  schuld  haben.  Diese  Aktien  lauten  fast 
durchgängig  auf  Namen  und  müssen,  wie  wir  bereits 
oben  gesehen  haben,  beim  Wechsel  des  Besitzers  cediert 
werden.  Im  allgemeinen  ist  auf  die  Aktien  der  Ver¬ 
sicherungsgesellschaften  nur  ein  Teil  des  Nennwertes  — 
meist  20  Prozent  —  eingezahlt,  während  über  die  übrige 
Summe  von  dem  Besitzer  der  Gesellschaft  ein  Sola¬ 
wechsel1  ausgestellt  wird.  Mit  verhältnismässig  ge¬ 
ringem  Kapital,  das  als  Sicherheitsfonds  gilt,  übernehmen 
die  V ersicherungsgesellschaften  ein  verhältnismässig  grosses 
Risiko.  Decken  die  erhobenen  Prämien  und  die  Reserve¬ 
fonds  nicht  die  Ausgaben  der  Gesellschaft  für  Renten, 
Entschädigungen,  Verwaltungsspesen  u.  s.w.,  so  müssen  die 
Aktionäre  einspringen  und  die  präsentierten  Solawechsel 
einlösen.  Da  dies  besonders  in  kritischen  Zeiten  vielen 
schwer  fallen  würde,  dürfen  nur  kapitalkräftige  Leute 
Versicherungsaktien  erwerben.  Die  Veräusserung  der 
Aktien  darf  nur  an  Persönlichkeiten  erfolgen,  gegen  die 
die  Direktion  nichts  einzuwenden  hat.  Die  Dividende 
besonders  der  Feuer-  und  Hagelversicherungs-Aktien  ist 
den  grössten  Schwankungen  unterworfen. 

Eine  besondere  Unternehmungsform  besteht  beim 
Bergbau:  Die  Gewerkschaft.  Das  Grundvermögen 
ist  in  Kuxe  —  100 — 1000  Stück  —  eingeteilt.  Diese 
Anteile  unterscheiden  sich  von  Aktien ,  dass  sie  auf 
keinen  bestimmten  Betrag  lauten.  Eine  Vermögensbilanz 
wird  nicht  alljährlich  gezogen.  Sobald  Ausbeute  da  ist, 
wird  sie  verteilt.  Falls  es  erforderlich  ist,  muss  der 
Eigentümer  einer  Kuxe  Zubusse  (Einschuss)  leisten. 
Leistet  er  einer  solchen  Aufforderung  nicht  Folge,  so 
werden  seine  Anteile  kraftlos  erklärt,  caduziert. 


1  Solawechsel,  auch  eigene  oder  trockene  Wechsel  genannt, 
sind  Urkunden,  in  welchen  der  Aussteller  selbst  verspricht,  die 
Zahlung  der  betreifenden  Summe  nach  Wechselrecht  zu  leisten. 
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Prämienanleihen. 

Im  Anfänge  unseres  Jahrhunderts  trat  in  die  Reihe 
der  Staatspapiere  eine  neue  Art,  die  entweder  gar  keine 
oder  geringere  als  die  sonst  landesüblichen  Zinsen  brachte. 
Aus  den  ersparten  Zinsen  wurden  mehr  oder  minder 
hohe  Gewinne,  Prämien,  gebildet*,  daher  der  Name: 
Prämien-  oder  Lospapiere.  Diese  Anleihen  sind  von 
weisen  Regierungen  geschaffen  und  meist  zu  höheren 
Kursen  begeben  worden  als  die  unter  gleichen  Zins¬ 
bedingungen  herausgegebenen  anderen  Staatsanleihen. 
Die  versprochenen  hohen  Prämien  mussten  bei  der  all¬ 
gemeinen  Neigung  zum  Glücksspiel  einen  unwidersteh¬ 
lichen  Reiz  auf  die  Einzelnen  ausüben.  Ist  es  doch 
eine  bekannte  Thatsache,  dass  die  natürlichen  günstigen 
Chancen  stets  überschätzt  werden.  Schon  Adam  Smith 
drückte  dies  vor  mehr  als  hundert  Jahren  in  dem 
oben  citierten  Werke  „Natur  und  Ursachen  des  Völker- 
wohlstandes“  folgendermassen  aus: 

„Um  mehr  Aussicht  auf  Gewinn  zu  haben,  kauft 
mancher  mehrere  ganze  Lose  oder  kleine  Anteile  einer 
noch  grösseren  Anzahl,  und  doch  giebt  es  keinen  Satz 
in  der  Mathematik,  der  sicherer  wäre  als  dieser:  dass 
man  desto  eher  verliert,  je  mehr  Lose  man  hat.  Spielt 
man  alle,  so  ist  der  Verlust  gewiss,  und  je  mehr  Lose 
man  spielt,  desto  näher  kommt  man  dieser  Gewissheit.“ 

Einen  grösseren  Teil  seines  Vermögens  wird  kein 
Verständiger  in  solchen  Prämienanleihen,  die  keine  oder 
nur  geringe  Zinsen  bringen,  anlegen.  Bei  kleinen  Be¬ 
trägen  aber  sind  diese  Lose  vielen  anderen  Lotterielosen 
vorzuziehen,  weil  sie  bei  geringerem  Risiko  meist 
grössere  Chancen  als  diese  bieten. 

Die  gesamte  Prämienanleihe  besteht  entweder  aus 
einer  bestimmten  Anzahl  kleiner  Teile  mit  fortlaufenden 
Nummern  oder  aus  einer  Anzahl  Serien,  deren  jede  wieder 
eine  Anzahl  Lose,  10,  20,  25  bis  100  Stück,  umfasst.  Im 
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letzteren  Falle  findet  zunächst  die  Serien ziehung 
statt,  in  der  die  Hauptnummern,  die  Serien,  gezogen 
werden  und  einige  Zeit  darauf  erst  die  Gewinnziehung, 
So  werden  z.  B.  bei  der  Badischen  4prozentigen  Prämien¬ 
anleihe  die  Serien  am  1.  April  eines  jeden  Jahres  ge¬ 
zogen,  während  die  Gewinnziehung  am  1.  Juni  statt¬ 
findet.  Nur  diejenigen  Lose  nehmen  an  der  Gewinnziehung 
teil,  deren  Serien  bereits  herausgekommen  sind. 

Diese  in  der  Serie,  aber  noch  nicht  in  der  Nummer 
gezogenen  Lose  —  Serienlose  genannt  —  bilden  einen  be¬ 
sonderen  Handelszweig  und  werden  meist  über  ihren  wirk¬ 
lichen  Wert  hinaus  bezahlt.  Dadurch,  dass  die  grossen 
Hauptgewinne  aus  einer  yerhältnissmässig  geringen  Anzahl 
Lose  gezogen  werden,  bieten  diese  Serienlose  für  viele 
eine  sehr  grosse  Anziehungskraft.  Ausserdem  wird  auch 
hierbei  die  Entscheidung  in  kurzer  Zeit  herbeigeführt, 
während  man  bei  den  noch  nicht  in  der  Serie  gezogenen 
Losen  meist  jahrein  und  jahraus  vergeblich  die  Ziehungs¬ 
listen  durchblättern  muss. 

Der  Kurs  der  Prämienanleihen  ist  —  von  wenigen 
Ausnahmen  abgesehen  —  im  Steigen  begriffen.  Einmal 
wachsen  die  kleinsten  Treffer  —  Nieten  genannt  —  bei 
den  meisten  Losanleihen  allmählich,  dann  aber  nimmt 
die  Zahl  der  noch  im  Umlauf  sich  befindlichen  Prämien¬ 
anleihen  von  Jahr  zu  Jahr  ab,  da  nach  dem  Gesetz  vom 
Juni  1871  neue  Inhaberpapiere  mit  Prämien  nur  auf 
Grund  eines  Beichsgesetzes  und  nur  für  Obligationen  des 
Deutschen  Reiches  oder  eines  Bundesstaates  ausgegeben 
werden  dürfen.  Auch  in  ausländischen  Losen  wurde  der 
Verkehr  eingeschränkt.  Es  dürfen  in  Deutschland  nur 
diejenigen  Stücke  kursieren,  deren  Ausgabe  vor  dem 
1.  Mai  1871  erfolgt  ist,  und  die  gegen  eine  Gebühr 
von  Mark  0.50  bis  Mark  1. —  zur  Abstempelung  vor¬ 
gelegt  sind. 

Grund  dieses  Gesetzes  mag  einmal  der  Wunsch 
gewesen  sein,  das  Geld  möglichst  im  eigenen  Lande  zu 
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erhalten,  dann  aber  auch  die  Erwägung,  dass  viele  auslän¬ 
dische  Losanleihen  auf  unsicherer  Unterlage  beruhen,  so 
dass  deren  Besitzer  naturgemässe  Verluste  erleiden  müssen. 

Wie  viel  deutsches  Geld  ist  bei  der  türkischen 
Prämienanleihe ,  den  Türkenlosen ,  verloren  gegangen ! 
792  000  000  Francs  betrug  diese  Anleihe,  die  in  1  980  000 
Stück  ä  400  Francs  eingeteilt  war.  3  Prozent  Zinsen 
sollten  die  Besitzer  erhalten,  und  hohe  Gewinne  wurden 
ihnen  verheissen.  Da  erfolgte  im  Jahre  1875  der  grosse 
Krach.  Die  Verzinsung  der  Lose  hörte  auf  und  ist  bis 
zum  heutigen  Tage  noch  nicht  wieder  aufgenommen  worden, 
und  die  Gewinne  wurden  reduziert. 

Traurig  sind  auch  die  Verhältnisse  bei  einer  grossen 
Anzahl  italienischer  Losanleihen.  Bei  den  100  Lire-Losen 
der  Stadt  Barletta,  die  nach  ihrem  Ziehungsplan  den  In¬ 
habern  die  höchsten  Gewinne  verheisst  —  im  Jahre  1924 
sollen  (!  !)  zwei  Hauptgewinne  ä  2  Millionen  Francs  und 
später  noch  einmal  vier  ä  1  Million  Francs  gezogen  wer¬ 
den  —  bei  diesen  Barlettalosen  also  sind  seit  einiger 
Zeit  die  Prämienziehungen  einfach  ausgefallen.  Immer 
neue  Vorwände  wurden  gesucht,  um  die  Wiederaufnahme 
der  Ziehungen  hinauszuschieben,  und  die  Stadtväter  von 
Barletta  kommen  sich  wunder  wie  schlau  vor,  die  Gläu¬ 
biger  nun  schon  drei  Jahre  an  der  Nase  herumzuführen. 
Auch  früher  schon  wurden  bei  den  Barlettalosen  —  wie 
auch  bei  einigen  'anderen  italienischen  Losanleihen  —  die 
Gewinne  auf  unerhörte  Weise  gekürzt.  Statt  in  Gold 
werden  sie  in  dem  minderwertigen  Papiergeld  ausbezahlt 
unter  Abzügen  in  Gestalt  von  Cirkulations-  und  Ein¬ 
kommensteuer  u.  s.  w. 

Nach  dem  Ziehungsplane  sollen  bei  Barilosen  und 
bei  Barlettalosen  Prämien-  und  Amortisations¬ 
ziehungen  stattfinden.  Die  in  letzteren  zur  Rück¬ 
zahlung  gezogenen  Lose  nehmen  an  den  folgenden  Prä¬ 
mienziehungen  bis  zum  Ende  teil.  Trotzdem  diese 
Prämienanleihen  bei  der  grossen  Anzahl  der  mitspielenden 
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Lose  sehr  wenig  Chancen  bieten,  werden  sie  dennoch 
häufig  von  denen  gekauft,  die  alles  von  der  Zukunft  er¬ 
hoffen,  von  der  Wahrscheinlichkeitsrechnung  aber  wenig 
wissen  oder  wissen  wollen.  Auch  bei  den  russischen 
Prämienanleihen,  die  jedoch  hoch  über  den  italienischen 
Losanleihen  stehen,  nehmen  sämtliche  Lose  so  lange  an 
den  Prämienziehungen  teil,  bis  sie  in  der  Amortisations¬ 
ziehung  herausgekommen  sind. 

Wenn  wir  den  wirklichen  Wert  eines  Loses,  das 
keine  Zinsen  bringt,  berechnen  wollen,  müssen  wir  sämt¬ 
liche  Gewinne ,  die  auf  das  Los  der  betreffenden  An¬ 
leihe  bis  zum  Schluss  der  Ziehung  planmässig  entfallen, 
zusammenaddieren  und  durch  die  Anzahl  der  zur  Zeit 
noch  nicht  gezogenen  Lose  dividiren.  Vergegenwärtigen 
wir  uns  dies  an  einem  praktischen  Beispiele:  Von  den 
sich  einer  grossen  Beliebtheit  erfreuenden  Braunschweiger 
20  Thalerlosen  sind  am  1.  Januar  1897  noch  259  450  Stück 
unverlost  gewesen.  Laut  Ziehungsplan  belaufen  sich  die 
Gewinne  für  die  Zeit  von  1897  bis  zum  Jahre  1924,  in 
dem  die  letzte  Ziehung  stattfindet,  auf  1 1  384  240  Thaler. 
Dividiert  man  in  diese  Summe  die  Zahl  der  noch  nicht 
gezogenen  Lose,  so  kommt  auf  ein  jedes  ca.  432/3  Thaler, 
oder  131  Mark.  Nach  der  Wahrscheinlichkeitsrechnung 
hat  im  Januar  1897  ein  Braunschweiger  20  Thaldrlos 
Chance,  in  zwölf  Jahren  gezogen  zu  werden.  Nach  diesen 
zwölf  Jahren  also  erst  hätte  das  Los  den  Wert  von 
131  Mark.  Der  gegenwärtige  Kurs  des  Loses  beträgt 
ca.  107  Mark*  lässt  man  diese  Summe  zum  landesüblichen 
Zinsfuss(3 — 31/2  Prozent)  auf  Zinseszins  stehen,  so  müsste 
man,  wenn  Kurswert  und  Erwartungswert  identisch  wären, 
zu  dem  E r Wartung s werte  des  Loses  kommen.  Dieser 
wäre  also  hier  ca.  161  Mark.  Da  er  aber  in  Wirklich¬ 
keit  nur  131  Mark  ist,  wird  ein  Braunschweiger  20  Thaler- 
los  zum  gegenwärtigen  Kurse  etwa  um  20  Mark  (30  Mark 
minus  10  Mark,  die  diese  20  Mark  in  zwölf  Jahren 
Zinseszins  tragen)  zu  hoch  bezahlt. 
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In  nachstehender  Tabelle  sind  die  Lospapiere  an¬ 
geführt,  die  in  Deutschland  hauptsächlich  im  Verkehr 
sind,  mit  Angabe  des  Termins  der  Serien-  und  Prämien¬ 
ziehung,  des  Jahres,  in  dem  die  Jetzte  Ziehung  statt- 
hndet,  und  der  Anzahl  der  Lose,  die  sich  nach  den 
Ziehungsplänen  am  1.  Januar  1898  noch  im  Umlauf 
befand. 


Serien- 

Prämien- 

65  ^  | 

a 

t3 

3  J  ® 

Ziehung 

Ziehung 

o  "S 

O 

& 

7Ü  m 

Ansbach-Gunzenh.7  fL- 
Lose 

15./5  u. 
15/11 

15./6  U. 
15./12 

1906 

Ji  pSt 

76  200 

Augsburger  7  Ü.-Lose 

Feb./Aug. 

1./8  u.  1./9 

1934 

Ji  pSt 

118  495 

Badische  4°/o  lOOThlr.- 
Lose 

1.  April 

1.  Juni 

1917 

^°/0 

75  900 

Bari  100  Lire-Lose 

— 

10./1  u.  10./7 

1939 

^pSt 

73  040 

Barletta  100  Lire-Lose 

— 

20./5u.20./ll 

1944 

Ji  pSt 

289  550 

Bayer.  4°/o  Pr.-A.  v.  66 

1.  März 

1.  Mai 

1906 

ji°!  o 

59  800 

Braunschweiger 

20  Thlr.-Lose 

1./2,  1./5, 
l./Bu.l./ll 

81./8,  80./6, 
30./9  u.81,/12 

1924 

Jt  pSt 

248  850 

Donau-Regul.-Lose 

— 

2.  Januar 

1920 

ji°lo 

180  070 

Finnische  10  Thlr.-L. 

Feb./Aug. 

Mai  u.  Nov. 

1912 

^pSt 

86  500 

Freiburger  15  Frcs.- 
Lose 

15./4  u. 
15./1U 

15./5  u. 
15./ 1 L 

1914 

t/ii  pSt 

212  200 

Genueser  150  Lire-L. 

— 

l.Maiu.l.Nov. 

1919 

c^pSt 

35  430 

Goth.  Pr.-Pfdbr.  I.  Ern. 

1.  Juni 

1.  Oktober 

1911 

Ji  °/o 

34  080 

do.  do.  II.  Eni. 

1.  Juni 

1.  Oktober 

1923 

Ji° /o 

77  020 

Hamburger  50  Thlr.-L. 

2.  Jan. 

— 

1926 

Jl^lo 

68  500 

Köln-Mind.  872°/o  Pr.- 
Anlehen 

Juni/Dez. 

Aug.  u.  Febr. 

1927 

ji°!  o 

149  400 

Lübecker  50  Thlr.-L. 

1.  Okt. 

— 

1912 

Jt°l  0 

34  380 

Mailänder  45  Lire-L. 

— 

2.Jan.u.l.Juli 

1916 

Ji  pSt 

147  200 

do.  10  Lire-L. 

— 

16./3  u.  16./9 

1921 

Ji  pSt 

46  000 

Meininger  4°/o  Prä- 
mien-Pfandbriefe 

1.  Dez. 

2.  Januar 

1927 

Jt°l  0 

i 

65  325 

Meininger  7  Ü.-Lose 

Jan. /Juli 

Febr.  u.  Aug. 

19‘26^pSt 

281  950 

Neufschat.  10  Frcs.-L. 

— 

Mai  u.  Nov. 

1907  J/pSt 

57  400 

Prämienanleihen. 
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Name 

Serien- 

Ziehung 

Prämien- 

Ziehung 

Letzte 

Ziehung 

Notiz  in 

Im  Umlauf 

befindliche 

Stücke 

Oesterr.  54er  Lose 

Jan.  Juli 

April  u.  Okt. 

1904 

fl.°/o 

52  800 

do.  58  er  Cr.-L. 

— 

2./l,l./5  U.1./9 

1924 

c/^pSt 

179  100 

do.  60er  Lose 

Feb./Au  g. 

l.Mai  u.l.Nov. 

1917 

fl.  °/o 

245  575 

do.  64er  Lose 

— 

1./6  u.  1./12 

1918 

c///pSt 

188  500 

Oldenburger  40  Tlilr.- 
Lose 

— 

1.  November 

1930 

Ji°/o 

96  080 

Pappenheimer  7  fl.-L. 

1.  Aug. 

1.  September 

1913 

M  pSt 

47  040 

Kaab-Graz.  100  Thlr.- 
Lose 

Jan.  Juli 

April  u.  Okt. 

1952 

p 

o 

o 

111070 

Buss.  64er  Präm.-Anl. 

— 

14./1  u.  13./7 

1925 

Rb.% 

751  800 

do.  66er  Präm.-Anl. 

— 

13./3  u.  13./9 

1926 

Rb.°/o 

768  800 

Türkische  3% 

400  Frcs.-Lose 

— 

1-/2,  1./4, 
1-/6,  1-/8, 
1./10  u.  1./12 

1974 

c/^pSt 

1  899  100 

Ungarische  100  fl.-L. 
von  1870 

— 

15./5  u. 
15-/11 

1920 

c^pSt 

181  500 

Yenetianer  30  Lire-L. 

— 

30./6u.  31./12 

1919 

t^pSt 

205  075 

Warnen  möchte  ich  an  dieser  Stelle  noch  vor  dem 
Kauf  von  Losen  auf  Ratenzahlung  und  vor  der  Beteili¬ 
gung  an  ausländischen  Serienlosgesellschaften,  die  offen 
und  versteckt  in  Journalen  und  Tageszeitungen  auf 
Bauernfang  ausgehen,  indem  sie  den  Teilnehmern  einen 
reichen  und  sicheren  Gewinn  in  Aussicht  stellen.  3000 
bis  4000  Mark  kann  sich  jeder  in  seiner  freien  Zeit 
jährlich  nebenbei  verdienen.  So  oder  ähnlich  lauten  die 
Annoncen.  Vor  mir  liegt  ein  Prospekt  einer  Ant- 
werpener  Serienlosgesellschaft,  worin  die  „Direktion“  mit¬ 
teilt,  dass  sie  3600  Mark  p.  a.  demjenigen  zahlt,  der 
selbst  Mitglied  wird  —  worauf  es  die  Gesellschaft  haupt¬ 
sächlich  absieht  —  und  noch  600  andere  Mitglieder 
wirbt,  die  gegen  eine  monatliche  Zahlung  von  6  bis 
8  Mark  an  dem  hundertsten  Teil  eines  Serienloses  teil¬ 
nehmen.  Durch  Nichtbezahlung  des  fälligen  Betrages 
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erlischt  die  Mitgliedschaft  und  sämtliche  bisher  eventuell 
erzielten  Gewinne  verfallen  zu  Gunsten  der  Gesellschaft. 

Ganz  abgesehen  von  der  Unsicherheit  der  Aus¬ 
zahlung  der  Gewinne  —  Versuche,  das  Geld  durch  Ver¬ 
mittelung  der  Polizei  oder  anderer  Behörden  des  Aus¬ 
landes  wieder  zu  erlangen,  pflegen  erfolglos  zu  sein  — 
zeigt  ein  einfaches  Rechenexempel,  dass  hierbei  die  an 
und  für  sich  schon  teuren  Serienlose  drei-  bis  viermal 
so  hoch  bezahlt  werden  als  bei  jedem  reellen,  Bankier. 


IV.  Kurszettel1. 

Kurze  Zeit  nach  Schluss  der  Börse  erscheint  neben 
den  privaten  Kurszetteln  auch  der  amtliche,  offizielle 
Kurszettel,  der  die  Kursnotizen  der  vereideten  Makler 
von  sämtlichen  am  Tage  gehandelten  Wertpapieren  ent¬ 
hält.  Die  Papiere  werden  in  Prozenten  des  Nominal¬ 
wertes  notiert,  d.  h.  100  Mark  nominal  von  dem  be¬ 
treffenden  Papiere  kosten  so  und  so  viel  Mark,  100  Francs, 
Gulden,  Rubel  so  und  so  viel  Francs,  Gulden  oder  Rubel. 
Ausgenommen  hiervon  sind  fast  nur  die  unverzinslichen 
Lospapiere,  Versicherungsaktien,  und  Aktien  von  Terrain  - 
und  Baugesellschaften,  sowie  von  liquidierenden  (in  Auf¬ 
lösung  begriffenen)  Gesellschaften,  welche  meist  per  Stück 
gehandelt  werden. 

Bei  nicht  voll  eingezahlten  Effekten  werden  von  dem 
notierten  Kurse  die  fehlenden  Einzahlungen  abgezogen. 
10  000  Mark  eines  Papieres,  von  dem  25  Prozent  ein¬ 
gezahlt  sind,  würden  bei  einem  Kurse  von  130  Prozent 
also  kosten 

10  000  ä  130  Prozent  .  .  .  =  Mark  13  000 

ab  75  Prozent  fehlende  Einzahlung  =  Mark  7  500 
L _  —  Mark  5  500 


1  Kurs  oder  Cours  ist  das  französische  cours  =  Lauf. 
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Bei  Effekten,  die  auf  fremde  Währung  lauten,  wird 
diese  nach  folgenden  festen  Verhältniszahlen  in  Mark 
deutscher  Reichswährung  umgerechnet: 


1  Franc  .  .  —  0.80  Mk. 

1  Lira  .  .  =  0.80  „ 

1  Lei  .  .  .  =  0.80 

1  Peseta  .  .  =  0.80 

1  öst.  Gold¬ 
gulden  .  .  =  2.  — 

1  Gulden  öst. 

Währung  .  —  1.70  „ 

1  Krone  öst.- 
ung.  Wäh¬ 
rung  .  .  —  0.85  „ 


7  Guld.südd. 

Währung  .  =  12. —  Mk, 
1  Guld.  holl. 

Währung  .  =  1.70  „ 

lMarkBanco=  1.50  „ 

1  nord.  Krone  =  1.25  „ 

1  Rubel  .  .  =  3.20  „ 

1  Peso  .  .  =  4. —  „ 

1  Dollar  .  .  =  4.25  „ 

1  Livre  Ster¬ 
ling  20.  —  „ 


Ausnahmen  hiervon  sind  bei  den  betreffenden 
Papieren  im  Kursblatt  vermerkt. 

Um  schnell  ein  bestimmtes  Papier  aus  dem  Kursblatt 
herauszufinden,  ist  der  Kurszettel  nach  Effektengattungen 
geordnet.  Der  amtliche  enthält  folgende  davon: 

1.  Deutsche  Fonds-  und  Staatspapiere; 

2.  Ausländische  Fonds ; 

3.  Pfandbriefe  und  Schuldverschreibungen  der  deut¬ 
schen  Hypothekenbanken : 

4.  Deutsche  Eisenbahn-Stammaktien; 

5.  Deutsche  Eisenbahn-Stammprioritäten; 

6.  Deutsche  Kleinbahn-  und  Strassenbahnaktien ; 

7.  Ausländische  Eisenbahn-Stamm-  und  Stamm- 
Prioritätsaktien  ; 

8.  Deutsche  Eisenbahnobligationen; 

9.  Deutsche  Klein-  und  Strassenbahnobligationen ; 

10.  Ausländische  Eisenbahnobligationen; 

1 1 .  Schiffahrtsaktien ; 

12.  Schiffahrtsobligationen; 

13.  Bankaktien; 

14.  Industrieaktien; 
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IV.  Kurszettel. 


15.  Obligationen  industrieller  Gesellschaften; 

16.  Versicherungsaktien. 

Zur  Beglaubigung  der  Tüchtigkeit  der  Kurse  setzen 
die  Aeltesten  der  Kaufmannschaft  und  der  Börsenvorstand 
ihren  Stempel  unter  den  Kurszettel. 

Die  Zusätze,  die  man  neben  den  Kursen  findet, 
haben  folgende  Bedeutung: 

bez.  =  bezahlt :  Angebote  und  Nachfrage  waren  in  gleichem 
Masse  vorhanden. 

G  =  Geld :  Es  waren  zu  diesem  Kurse  Käufer  da,  aber 
kein  Angebot  oder  nur  ein  ganz  minimales. 

B  =  Brief:  Es  wurde  hierzu  Ware  angeboten,  aber  es 
waren  keine  Abnehmer  dafür, 
bz.  G.  =  bezahlt  Geld :  Es  fanden  Umsätze  zu  genann¬ 
tem  Kurse  statt.  Die  Nachfrage  konnte  aber 
nicht  ganz  befriedigt  werden, 
bz.  B.  =  bezahlt  Brief:  Nur  für  einen  Teil  der  Ware 
fanden  sich  Abnehmer. 

etw.  bez.  G.  ==  etwas  bezahlt  Geld:  Verhältnismässig 
geringe  Umsätze  bei  vorwiegender  Nachfrage, 
etw.  bez.  B.  =  etwas  bezahlt  Brief:  Verhältnismässig 
geringe  Umsätze  bei  grossem  Angebot. 

—  =  gestrichen,  d.  h.  umsatzlos.  Entweder  unlimitiertes 
Angebot  ohne  Nachfrage  oder  unlimitierte  Nach¬ 
frage  ohne  Angebot  oder  überhaupt  weder  An¬ 
gebot  noch  Nachfrage. 

Nur  für  Wertpapiere,  die  zum  Börsenhandel  zu¬ 
gelassen  sind,  darf  eine  amtliche  Feststellung  des  Preises, 
eine  Kursnotiz,  im  amtlichen  Kurszettel  erfolgen. 

Für  Effekten,  die  zur  Subskription  aufgelegt  sind, 
darf  nach  §  40  des  Börsengesetzes  vor  beendeter  Zu¬ 
teilung  an  die  Zeichner  eine  amtliche  Notiz  nicht  eher 
erfolgen,  als  bis  die  Zeichner  über  den  Ausfall  der 
Zeichnung  benachrichtigt  sind. 

Ueber  Feststellung  der  Kurse,  Vermittelung  durch 
Makler  etc.  s.  Anhang. 
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V.  Preisbestimmung  und  Rentabilität 
der  Wertpapiere. 

Die  Preise  der  Wertpapiere  sind  im  allgemeinen 
abhängig 

1.  von  der  Höhe  der  gewährten  Zinsen  und  ihrem 
Verhältnis  zum  landesüblichen  Zinsfusse-, 

2.  von  dem  Urteil  über  die  finanzielle  Lage  des 
Staates,  der  Gesellschaft,  des  Unternehmens, 
welche  Obligationen  oder  Aktien  herausgeben. 
Man  muss  erwägen,  ob  der  Schuldner  im  stände 
ist,  Zinsen  und  Kapital  pünktlich  zu  bezahlen,  ob 
er  den  Willen  dazu  hat,  und  ob  und  durch  welche 
Mittel  er  hierzu  gezwungen  werden  kann; 

3.  von  der  Art  der  Rückzahlung  des  Kapitals,  ob 
dieselbe  zu  pari 1 ,  darüber  oder  darunter  statt¬ 
findet  und  von  dem  näheren  oder  entfernteren 
Rückzahlungstermin. 

Durch  Angebot  und  Nachfrage  werden  die  Kurse 
reguliert.  Werden  aus  irgend  einem  Grunde  grössere 
Kapitalien  flüssig,  so  steigt  die  Nachfrage  nach  Wert¬ 
papieren,  was  eine  Erhöhung  der  Kurse  herbeiführt, 
während  bei  allgemeinem  Geldmangel  die  Papiere  mehr 
an  geboten  sind,  was  ein  Fallen  der  Kurse  zu  Folge  hat. 

Das  Märchen,  das  ein  Lieutenant  Kolk,  dem  keiner¬ 
lei  Sachkenntnis  die  Unbefangenheit  des  Urteils  trübt, 
in  einer  wenig  sachlich  geschriebenen  Abhandlung 
„Schlachtenbilder  von  der  Börse“  seinen  Lesern  erzählt, 
dass  sämtliche  Banken  des  In-  und  Auslandes  miteinander 


1  Man  sagt  von  einem  Wertpapier,  es  steht  pari,  wenn  sein 
Kurswert  ebenso  hoch  ist  wie  sein  Nominalwert.  Notiert  ein  Papier 
z.  B.  95  Prozent,  d.  h.  für  Mark  100  nominal  zahlt  man  Mark  95, 
so  sagt  man  von  ihm,  es  steht  5  Prozent  unter  Pari,  es  hat  ein 
Disagio  von  5  Prozent.  Steht  dagegen  ein  Papier  105  Prozent,  so 
sagt  man,  es  hat  5  Prozent  Agio,  es  steht  5  Prozent  über  Pari. 

Obst,  Kapitalanlage  und  Wertpapiere.  II.  Aufl.  3 
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in  geheimer  Verbindung  stehen,  die  Kurse  der  Wert¬ 
papiere  wochenlang  vorher  festsetzen  und  so  das  arme 
Publikum  rupfen  —  dies  Märchen  dürfte  wohl  selbst 
bei  den  heftigsten  Gegnern  der  Börse  keinen  Glauben 
finden.  Herrn  Kolk  aber  möchten  wir,  wenn  er  von 
dem,  was  er  schreibt,  so  überzeugt  ist,  den  wohlgemeinten 
Bat  geben,  Bankaktien  zu  kaufen,  da  ja  die  Banken  bei 
diesen  Manipulationen  ungeheure  Summen  verdienen  und 
darnach  bemessene,  immense  Dividenden  geben  müssen. 

Einfluss  auf  die  Kurse  hat  die  Lage  des  Geld¬ 
marktes,  die  Lage  von  Handel  und  Industrie,  vor  allen 
Dingen  aber  auch  die  allgemeine  politische  Lage.  Nur 
im  Frieden  kann  ein  Staatswesen  gedeihen,  können  Acker¬ 
bau,  Handel  und  Industrie  blühen.  Sobald  Kriegsgefahr 
und  politische  Verwickelungen  drohen,  wird  die  Börse  be¬ 
unruhigt,  und  die  Kurse  fallen  prozentweise. 

Aber  auch  ausserordentliche  wirtschaftliche  Er¬ 
scheinungen  ,  die  man  Krisen  nennt ,  beeinflussen  die 
Kurse  ungünstig.  Durch  Missernten  im  eigenen  oder 
auch  in  fremden  Ländern,  Ausbruch  von  verheerenden 
Krankheiten  etc.  entsteht  eine  Verteuerung  der  Lebens¬ 
mittel,  ein  grosser  Teil  der  Arbeiter  wird  und  bleibt 
beschäftigungslos,  und  der  Güterverkehr  auf  Eisenbahnen 
und  Dampfschiffen  nimmt  rapide  ab.  In  diesen  teuren 
Zeiten ,  wo  die  Einkünfte  selten  zum  Unterhalt  aus¬ 
reichen,  müssen  viele  die  Ersparnisse  angreifen  und  ihre 
Wertpapiere  veräussern.  Durch  das  grosse  Angebot 
werden  die  Kurse  bei  der  geringen  Nachfrage  „ge¬ 
drückt“,  wie  der  börsentechnische  Ausdruck  dafür  lautet. 

Zwei  Arten  von  Krisen  unterscheidet  Wirth  in 
seinem  ausgezeichneten  Werke  „Geschichte  der  Handels¬ 
krisen“  : 

1.  Krisen  der  Umlaufsmittel,  welche  infolge  be¬ 
ängstigender  Ereignisse  oder  fehlerhafter  Ein¬ 
richtung  der  Kredit-  und  Umlaufsmittel  ein- 
treten,  und 
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2.  Krisen  des  Kapitals,  die  hauptsächlich  durch 
Ueberproduktion  in  der  Industrie  entstehen. 

„Die  Spekulation,“  schreibt  Wirth,  „von  der  mass- 
losen  Habgier  gespornt,  kennt  keine  Grenzen  mehr  und 
kein  Ziel.  In  Perioden,  welche  dem  Handel  und  der  In¬ 
dustrie  günstig  sind  (z.  B.  nach  einem  Friedensschlüsse, 
nach  einer  grossen  Entdeckung,  bei  Einführung  der 
Eisenbahnen  u.  s.  w.) ,  da  treibt  die  Spekulation  zur 
Ueberproduktion,  und  wenn  dann  zu  viel  Erzeugnisse  in 
einigen  Zweigen  da  liegen,  dann  stockt  der  Absatz ,  die 
Fabriken,  deren  Zahl  in  der  Schwindelperiode  durch 
neue  Etablissements  vermehrt  worden  ist,  müssen  ihre 
Arbeit  einschränken,  einstellen  —  und  so  entsteht  die 
Handelskrisis.“ 

Wenn  es  schon  in  ruhigen  Zeiten  sehr  schwer  ist, 
die  Höhe  der  Kurse,  ihr  Steigen  und  Fallen,  voraus¬ 
zusehen,  —  haben  doch  gleiche  Ursachen  im  Wirtschafts¬ 
leben  der  Völker  nicht  immer  die  gleichen  Wirkungen  — 
so  ist  es  unmöglic h,  dieselben  in  unruhigen,  kritischen 
Zeiten  vorauszubestimmen. 

„Es  giebt  kein  sicheres  Zeichen,  nicht  für  des  Win¬ 
ters  Nah’n,  nicht  für  den  blumenduft’gen  Lenz,“  heisst 
es  bei  dem  griechischen  Dichter  Aeschylus.  Tausender¬ 
lei  Hoffnungen  kreuzen  sich  mit  ebenso  vielen  Befürch¬ 
tungen,  die  die  Kurse  günstig  oder  ungünstig  beeinflussen. 
Die  Summe  der  nicht  wissbaren  Umstände  ist,  wie  Fer¬ 
dinand  Lassalle  einmal  richtig  bemerkte,  bei  einer  Waren¬ 
konjunktur  oft  grösser  als  die  Summe  der  wissbaren. 

Zum  allgemeinen  Grundsätze  soll  es  sich  der  grosse 
Kapitalist,  der  über  Hunderttausende  verfügt,  ebenso 
machen  wie  der  „kleine  Mann“,  der  nur  geringe  Er¬ 
sparnisse  gemacht  hat:  Nicht  alles  auf  eine  Karte 
setzen ,  nicht  sein  ganzes  Geld  nur  in  einem 
einzigen  Papiere  anlege n.  Auch  das  blühendste 
Staatswesen  kann  durch  Krieg,  Teuerung  und  innere 
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Unruhen  zu  Grunde  gerichtet  werden.  Industriegesell¬ 
schaften,  die  jetzt  die  grössten  Gewinne  bringen,  können 
aus  irgend  einem  Grunde  keinen  Absatz  mehr  für  ihre 
Waren  und  keine  lohnende  Beschäftigung  finden.  Bei 
Bergwerksgesellschaften  kann  der  Betrieb  über  Nacht 
durch  die  verheerende  Macht  des  Wassers  oder  des 
Feuers  lahmgelegt  werden. 

Es  können  bei  jedem  Papiere  Ursachen  eintreten, 
welche  zu  grösseren  Kursherabsetzungen  führen.  Hat  man 
aber  verschiedene  Kategorien  von  Wertpapieren,  so 
verteilt  sich  das  Bisiko,  und  der  Verlust  bei  dem  einen 
Papier  wird  häufig  durch  den  Gewinn  an  einem  andern 
wett  gemacht. 

Stets  soll  man,  bevor  man  ein  Papier  kauft,  vorher 
den  Bat  eines  Bankiers  darüber  einholen.  Durch  viel¬ 
seitige  Beziehungen  ist  er  meist  im  stände,  eine  sach- 
gemässe  Auskunft  zu  erteilen  und  Aufklärung  über  den 
inneren  Wert  des  Papieres  zu  geben,  und  er  wird  es 
auch  thun ;  denn  ihm  ist  daran  gelegen,  dass  sein  Kommit¬ 
tent  nur  vorteilhafte  Geschäfte  abschliesst.  Ist  doch  sein 
Wohl  mit  dem  seines  Kunden  aufs  engste  verknüpft! 
Auch  würde  sich  der  Bankier,  der  wider  besseres  Wissen 
unrichtigen  Bat  oder  unrichtige  Auskunft  erteilt,  nach 
dem  Gesetze  strafbar  machen. 

Je  weniger  jemand  besitzt,  desto  sicherer  soll  er  es 
anlegen.  Für  sauer  ersparte  Groschen  sollte  niemand 
Industrieaktien  und  -Papiere  kaufen,  deren  Kurse  und 
Dividenden  den  grössten  Schwankungen  ausgesetzt  sind. 
Wer  sein  Geld  in  Griechen,  Argentiniern,  Portugiesen  etc. 
angelegt  hatte,  um  höhere  Zinsen  zu  haben,  musste,  als 
die  Zahlung  der  Zinsen  eingestellt  resp.  reduziert  wurde, 
die  traurige  Erfahrung  machen,  dass  er  von  seinem 
Kapital  gelebt  hat. 

Je  geringer  der  Zinsfuss,  desto  sicherer  das  Kapi¬ 
tal,  und  je  höher  der  Zinsfuss,  desto  unsicherer  das 
Kapital  —  so  wird  es  oft  verkündet.  Aber  nicht  immer 
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trifft  dies  zu.  Völker,  die  sich  in  einer  Periode  des 
wirtschaftlichen  Aufschwunges  befinden,  bei  denen  Indu¬ 
strie  und  Handel  in  der  Entwickelung  begriffen  sind, 
das  Kreditwesen  aber  sich  noch  nicht  ausgebildet  hat  — 
diese  Völker  werden  für  ihre  Anleihen,  trotzdem  sie 
grosse  Sicherheiten  bieten,  so  lange  einen  hohen  Zins- 
fuss  zahlen  müssen,  bis  sich  ihr  Kreditwesen  entwickelt 
hat.  Aehnlich  verhält  es  sich  bei  einer  Menge  indu¬ 
strieller  Unternehmungen.  Eine  national-ökonomisch  ge¬ 
schulte  Persönlichkeit  wird  den  Entwickelungsgang  der 
Staaten,  Gesellschaften  etc.  oft  voraussehen  können.  Sie 
wird  aus  den  Erfahrungen  der  Vergangenheit  und  durch 
Betrachtung  der  Gegenwart  Schlüsse  auf  die  Zukunft 
ziehen  und,  indem  sie  einen  Kursgewinn  erzielt  und 
hohe  Zinsen  erhält,  in  vielen  Fällen  einen  Vorsprung 
haben  vor  denen,  welchen  ihr  Berater  sagt:  „Wollen 
Sie  gut  essen,  dann  kaufen  Sie  ausländische  Fonds, 
Industriepapiere  etc. ,  wollen  Sie  aber  ruhig  schlafen, 
dann  nehmen  Sie  Consols  oder  Reichsanleihe.“ 

Wie  wir  schon  gesehen  haben,  muss  man  bei  den 
W ertpapieren  zwischen  Nominalwert  und  Kurswert 
unterscheiden.  Ein  Papier,  das  100  Prozent  notiert  und 
4  Prozent  Zinsen  trägt,  verzinst  sich  zu  4  Prozent.  Nicht 
so  ist  es  beispielsweise  bei  einem  4prozentigen  Papier, 
dessen  Kurs  108  Prozent  ist.  Hier  muss  man,  um  die 
Rentabilität  zu  berechnen,  folgenden  Ansatz  machen: 

?  Prozent  bringen  100  Mark  nominal, 
wenn  108  Mark  4  Mark  Zinsen  bringen. 

Es  ist  ein  einfaches  Regel  de  tri-Exempel.  Dividiert 
man  mit  108  in  4  (den  Prozentsatz)  X  100,  so  kommt 
man  auf  3,70  Prozent.  Das  4prozentige  Papier,  das  108 
steht,  bringt  also  nur  3,7  Prozent  Zinsen. 
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VI.  Zinsberechnung  bei  Wertpapieren. 
Schlussnoten-Stempel.  Provision.  Courtage. 

Ausser  dem  Kurswert  der  Effekten,  die,  wie  bereits 
erwähnt,  meistens  in  Prozenten  notiert  werden,  hat  der 
Käufer  stets  noch  die  laufenden  Zinsen  zu  vergüten, 
d.  h.  die  Zinsen  vom  Fälligkeitstage  des  letzten  ein¬ 
gelösten  Coupons  ab  bis  zum  Kauftage.  Bei  Effekten, 
die  feste  Zinsen  tragen ,  wird  der  betreffende  Zinssatz 
berechnet,  während  bei  Aktien,  deren  Dividende  man 
ja  noch  nicht  kennt,  nach  Berliner  Usance  4  Prozent, 
nach  Hamburger  und  Frankfurter  Usance  teils  4  Pro¬ 
zent,  teils  5  Prozent  zu  vergüten  sind,  soweit  im  Kurs¬ 
zettel  nichts  anderes  vermerkt  ist.  Ver Sicherungsaktien, 
Aktien  von  Bau-  und  Terraingesellschaften  werden  franco 
(ohne)  Zinsen  gehandelt. 

Gesellschaften,  die  erst  im  Entstehen  begriffen  sind 
und  noch  keine  Erträgnisse  abwerfen,  z.  B.  Eisenbahn¬ 
oder  Terraingesellschaften,  bezahlen  während  der  Zeit 
des  Baues  vom  Kapitalbetrag  Bauzinsen  —  meist 
4  Prozent. 

Bei  Ablauf  des  Geschäftsjahres  wird  bei  den  nicht 
auf  Zeit  gehandelten  Aktien  der  Dividendenschein  ge¬ 
trennt.  Auf  Grund  einer  Dividendenschätzung  findet 
von  der  Sachverständigenkommission  der  Börse,  je  nach¬ 
dem  die  Dividende  höher  oder  niedriger  als  die  usance- 
mässigen  Zinsen  ist,  ein  Kursabschlag  resp.  ein  Kurs¬ 
zuschlag  statt. 

Um  die  Zinsen  zu  berechnen,  bedient  sich  der  deutsche 
Kaufmann  der  Zinszahlen.  Man  erhält  dieselben, 
wenn  man  die  Anzahl  der  Tage  —  das  Jahr  wird  zu 
360  Tagen,  jeder  Monat  zu  30  Tagen  berechnet  —  mit 
dem  Kapital  multipliziert  und  in  diese  Summe  hinein¬ 
dividiert  mit  der  Zahl,  die  man  durch  Division  des 
Prozentsatzes  in  360  erhält. 
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Kaufe  ich  am  1.  März  Mk.  1000. — *  Preussische 
Bprozentige  Consols  zu  98  Prozent ,  so  habe  ich  zu 
zahlen  10X^8  =  980  Mark,  ausserdem  Zinsen  vom 
30.  September  bis  1.  März,  das  sind  5  Monate  ä  30  Tage 
-\-  1  Tag  =  151  Tage.  Ich  habe  jetzt  folgendes  Exempel 
auszurechnen : 


151  X  1000  3  _ 151  X  1000  1 

100  X360—  100  X 120 


Während  in  Berlin  der  Yerkaufstag  mitgerechnet 
wird,  zählt  in  Frankfurt  a.  M.,  München  und  Augsburg 
der  Erfüllungstag  nicht  mit.  Nach  den  Usancen  dieser 
Plätze  sind  vom  30.  September  bis  zum  1.  März 
150  Tage.  Wieder  anders  ist  es  in  Hamburg.  Dort 
werden  Zinsen  bis  zum  Lieferungstage,  d.  i.  der  Werktag 
nach  dem  Kauftage,  berechnet.  In  Hamburg  sind  also 
2,  und  wenn  ein  Feiertag  dazwischen  liegt  3  Tage  mehr 
als  in  Frankfurt  a.  M. ,  München  und  Augsburg  und 
1  resp.  2  Tage  mehr  als  in  Berlin  Zinsen  zu  vergüten. 

Ueber  Geschäfte,  die  mehr  als  600  Mark  betragen, 
muss  nach  dem  Reichsstempelgesetz  vom  Bankier  eine 
Schlussnote  ausgestellt  werden,  welche  den  Namen  und 
den  Wohnort  des  Vermittlers  und  des  Kontrahenten, 
den  Gegenstand  und  die  Bedingungen  des  Geschäfts, 
insbesondere  den  Preis,  sowie  die  Zeit  der  Lieferung 
ergeben  muss.  Die  Schlussnote  ist  doppelt  auf  einem 
vorher  gestempelten  oder  mit  den  erforderlichen  Stempel¬ 
marken  zu  versehenden  Formular  auszustellen,  von  dem 
je  eine  Hälfte  für  jeden  der  beiden  Kontrahenten  be¬ 
stimmt  ist.  Der  Schlussscheinstempel  beträgt  nach  dem 
Gesetze  vom  1.  Mai  1894: 

Bei  Beträgen  über  Mk.  600  bis  einschl.  Mk.  1000  0.20 


„  1000  „ 


2000  0.40 
3000  0.60 


2000  „ 


”  4000  0.80 
„  5000  1.— 


4000  ” 
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u.  s.w.  für  jedes  angefangene  Tausend  immer  um  Mk.  0.20 
steigend.  Doch  bleibt  bei  Renten  und  Schuldverschrei¬ 
bungen  des  Reiches  und  der  Bundesstaaten,  Pfandbriefen, 
Stadtobligationen  etc.  der  den  Nennwert  übersteigende 
Wert  der  angeschafften  Effekten  ausser  Betracht,  wenn 
der  gesamte  Nennwert  5000  Mark  nicht  übersteigt. 

Werden  an  demselben  Tage  zwischen  denselben 
Kontrahenten  mehrere  Geschäfte  abgeschlossen,  so  wird 
die  Abgabe,  auch  wenn  der  Wert  der  einzelnen  Ge¬ 
schäfte  weniger  als  600  Mark  beträgt,  von  dem  Gesamt¬ 
wert  der  Geschäfte  berechnet. 

Da  der  Bankier  aber  die  gekauften  Wertpapiere 
meistenteils  nicht  aus  seinem  eigenen  Bestände  giebt, 
sondern  sie  auch  erst  wieder  an  der  Börse  ankaufen 
muss,  und  mit  demjenigen  von  dem  er  die  Effekten 
kauft,  auch  wieder  einen  Schlussschein  auszutauschen 
hat,  berechnet  der  Bankier  beim  Kauf  sowohl  wie  beim 
Verkauf  den  Gefachen  Schlussscheinstempel. 

Provision  verlangt  der  Bankier  gewöhnlich  l°/oo— 2°/oo, 
d.h.l — 2  Mk.für  jeMk.  1000  gekaufte  oder  verkaufte  Effek¬ 
ten.  Bei  Papieren,  die  unter  pari  stehen,  wird  die  Provision 
gewöhnlich  vom  Nominal-  (Nenn-)Betrage,  bei  Papieren 
über  pari  meist  vom  ausmachenden  Betrage  gerechnet. 

Die  Courtage,  die  der  Makler  erhält,  der  das  Ge¬ 
schäft  an  der  Börse  vermittelt,  beträgt  für  den  Käufer 
sowohl  wie  für  den  Verkäufer  */ 2  °/oo  vom  Nominalwert  der 
Papiere,  d.  i.  Mark  0.50  pro  1000  Mark,  bei  den  per  Stück 
gehandelten  Aktien  Mark  0.10 — 0.20  pro  Aktie. 

Die  Nota  für  angeschaffte  Mk.  1000  Preussische  3°/o 
Consols  würde  sich  folgendermassen  stellen: 

Mk.  1000  Preussische  3°/o  Consols  ä  98  °/o  —  Mk.  980. — 

Zinsen  151/3  °/o . —  „  12.60 

Provision  1  °/oo . =  „  1. — 

Courtage  72  °/00 . .  ,,  0.50 

C/2  Stempel  . . =  „  0.30 

Summa  Mk.  994.40 
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Für  verkaufte  Mk.  1000  Preussische  3°/o  Consols 
wird  der  Verkäufer  erhalten: 

Mk.  1000  Preussische  3°/o  Consols  ä  98  °/o  =  Mk.  980. — 

Zinsen  151/3  °/o . =  9,  12.60 

^Mk/  992.60 

Provision  l°/o  .  .  .  .  =  Mk.  1. — 

Courtage  72  ü/00  •  =  »  0-50 

la/2  Stempel  .  .  .  .  =  „  0.30  =  Mk.  1.80 

=  Mk.  990.80 


VII.  Verwaltung  von  Wertpapieren. 

Couponsabschneider  nennt  man  scherzweise  häufig 
die  Partikuliers  und  Rentiers,  deren  einzige  Beschäfti¬ 
gung  das  Couponabtrennen  und  die  Verwaltung  ihrer 
Wertpapiere  ist.  Doch  ist  auch  dies  nicht  so  einfach, 
und  durch  unsorgfältige  Verwaltung  ihrer  Wertpapiere 
haben  viele  Leute  schon  grossen  Schaden  und  Verlust 
erlitten. 

Die  Detachierung  (das  Abschneiden)  des 
Coupons  bei  festverzinslichen  W ertpapierep  ist  kurz 
vor  Fälligkeit  vorzunehmen.  Ein  grosser  Teil  Coupons 
wird  schon  8 — 14  Tage  vorher  bezahlt.  Der  Bankier 
wechselt  dieselben  kostenfrei  mit  dem  auf  dem  Coupon 
vermerkten  Markbetrage  ein.  Es  ist  dies  eine  Gefällig¬ 
keit  des  Bankiers,  die  ihm  eine  Menge  Arbeit  verursacht 
und  wodurch  er  einen  Zinsverlust  erleidet,  ohne  dafür 
einen  Pfennig  Provision  zu  erhalten. 

Hinweisen  möchte  ich  auch  an  dieser  Stelle  auf  die 
Gefahr,  der  sich  Geschäftsleute  aussetzen,  wenn  sie  Cou¬ 
pons  von  unbekannten  Käufern  in  Zahlung  nehmen. 
Von  den  Falsifikaten  abgesehen,  die  oft  auch  ein 
Sachkundiger  nicht  herausfindet,  kann  man  Verluste 
leiden  durch  Annahme  von  Coupons  bereits  ge¬ 
loster  Effekten,  die  in  vielen  Fällen  von  der 
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Emissionsstelle  erst  bezahlt  werden,  wenn  das  ausgeloste 
Papier  zur  Einlösung  vorgelegt  wird.  Manche  Zins¬ 
scheine  werden  gar  nicht  oder  nur  mit  einem  Teilbeträge 
eingelöst,  es  sind  dies  die  „notleidenden  Coupons“. 
Einem  neuen  Betrüge  ist  dadurch  Thür  und  Thor  ge¬ 
öffnet  worden,  dass  bei  den  in  der  letzten  Zeit  häufig 
vorgekommenen  Zinsherabsetzungen  keine  neuen  Coupons¬ 
bogen  gedruckt  worden  sind.  Aus  falsch  angebrachter 
Sparsamkeit  sind  die  alten  Zinsscheine  nur  mit  einem 
schwer  leserlichen  Aufdruck  versehen  worden.  Coupons, 
die  aus  Versehen  oder  berechneter  Absicht  nicht  zur 
Abstempelung  vorgelegt  sind,  bringen  dem,  der  sie  zum 
ungekürzten  Betrage  in  Zahlung  nimmt,  Schaden.  Ge¬ 
schäftsleute  und  Handwerker  sollten  es  sich  daher  zur 
Bedingung  machen,  Coupons  nur  von  bekannten 
Personen  in  Zahlung  zu  nehmen  und  den  Namen 
desjenigen  sich  zu  notieren,  von  dem  man  den  Coupon 
empfangen  hat. 

Ausländische  Coupons,  die  auf  Gold  lauten,  werden 
zu  festen  Kursen  umgerechnet,  während  Coupons,  die  in 
Papier  oder  Silber  zahlbar  sind,  zum  Noten-  resp.  zu 
einem  bekannt  gemachten  Kurse  eingelöst  werden. 

Bei  einer  Menge  Anleihen  in  Oesterreich,  Italien  u.  s.  w. 
geht  von  dem  Coupon  noch  eine  Einkommen-  und  Um¬ 
laufsteuer  ab. 

Mit  besonderen  Schwierigkeiten  ist  bei  italienischen 
Staatspapieren  die  Couponseinlösung  infolge  des  affi- 
davit  verknüpft.  Da  die  Zinsen  der  italienischen  An¬ 
leihen  im  Auslande  in  Gold,  in  Italien  dagegen  nur  im 
minderwertigen  Papiergeld  gezahlt  wurden,  haben  die 
Italiener  ihre  Coupons  im  Auslande  eingelöst,  wodurch 
Italien  natürlich  grosse  Mehrausgaben  entstanden  sind. 
Um  diese  Manipulationen,  durch  die  die  italienische 
Staatskasse  schwer  geschädigt  worden  ist,  zu  verhin¬ 
dern,  müssen  die  deutschen  Besitzer  bei  Einlösung  der 
Coupons  die  Stücke  vorzeigen  und  die  eidesstattliche 
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Erklärung  abgeben,  dass  die  Stücke  und  Zinsscheine 
keinem  italienischen  Unterthanen  gehören. 

Bei  den  Aktien  werden  die  Dividendenscheine  ein¬ 
gelöst,  wenn  die  Höhe  der  Dividende  von  der  General¬ 
versammlung  genehmigt  worden  ist,  also  gewöhnlich  zwei 
bis  drei  Monate  nach  Beendigung  des  Geschäftsjahres. 
Abschlagsdividenden  sind  bei  den  deutschen  Aktien¬ 
gesellschaften  durch  das  Gesetz  verboten.  Sie  werden 
nur  bei  den  Anteilen  der  Reichsbank,  die  dem  Aktien¬ 
recht  nicht  unterliegt,  gezahlt. 

Sind  die  Coupons  resp.  Dividendenscheine  verbraucht, 
so  kann  gegen  Aushändigung  des  Talons  (Zinsleisten), 
der  fast  stets  einen  Teil  des  Couponsbogens  bildet,  eine 
neue  Serie  Coupons  in  Empfang  genommen  werden. 
Ist  kein  Talon  an  dem  Stück  vorhanden,  so  wird  der 
der  neue  Couponsbogen  gegen  Vorzeigung  des  Stückes 
ausgehändigt,  und  auf  diesem  wird  dann  ein  diesbezüg¬ 
licher  Vermerk  gemacht.  Die  Vermittlung  übernimmt 
jeder  Bankier  gegen  Vergütung  der  eventuell  veraus¬ 
lagten  Portospesen. 

Coupons ,  die  innerhalb  einer  festgesetzten  Frist 
nicht  eingelöst  werden,  verjähren,  d.  h.  sie  werden 
nach  Ablauf  dieses  Zeitraumes  nicht  mehr  eingelöst.  Die 
Frist  ist  bei  den  verschiedenen  Anleihen  verschieden 
festgesetzt  und  beträgt  gewöhnlich  vier  bis  fünf  Jahre. 

Ebenso  verfällt  das  Kapital  zu  Gunsten  des  be¬ 
treffenden  Staates,  Verbandes  oder  der  betreffenden  Ge¬ 
sellschaft,  wenn  dasselbe  zwanzig  bis  dreissig  Jahre  nach 
erfolgter  Kündigung  nicht  eingefordert  wird. 

Da  auch  die  Zinszahlung  mit  der  Kündigung  aufhört, 
resp.  die  nach  der  Kündigung  bezahlten  Coupons  bei  Ein¬ 
lösung  der  Effekten  vom  Kapital  abgezogen  werden,  ist  es 
von  der  grössten  Wichtigkeit,  regelmässig  seine  verlosbaren 
Effekten  auf  Ziehung  zu  kontrollieren.  Die  meisten 
grösseren  Tageszeitungen  bringen  gewöhnlich  einmal  in 
der  Woche  Verlosungslisten  der  wichtigsten  Ziehungen. 
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Da  aber  auch  bei  (1er  grössten  Sorgfalt  der  Laie  in¬ 
folge  des  immerhin  unvollkommenen  Materials  leicht 
etwas  übersehen  kann,  so  ist  es  ratsam,  ein  Verzeichnis 
der  verlosbaren  Effekten,  die  man  besitzt,  dem  Bankier 
zu  übergeben,  der  die  Kontrolle  nach  den  amtlichen 
Ziehungslisten  kostenfrei  oder  gegen  geringe  Vergütung 
übernimmt. 

Im  engen  Zusammenhänge  mit  den  Verlosungen 
stehen  auch  die  Konvertierungen. 

Wenn  durch  Umgestaltung  der  wirtschaftlichen  und 
politischen  Verhältnisse  das  Erwerbsleben  sich  verän¬ 
dert,  der  Zins  auf  Darlehen  niedriger  wird,  dann  suchen 
Staaten,  Verbände  und  Gesellschaften  auch  für  ihre 
Obligationen  einen  Vorteil  hieraus  zu  gewinnen,  indem 
sie  den  Zinsfuss  ihrer  Anleihen  herabsetzen,  dieselben 
konvertieren. 

Wer  sich  der  Zinsherabsetzung  nicht  unterwerfen 
will,  dem  wird  das  Kapital  zum  Nennwerte  zurück¬ 
gezahlt,  während  diejenigen,  die  sich  mit  der  Konversion 
einverstanden  erklären,  häufig  eine  Konvertierungsprämie 
erhalten  oder  ihnen  ein  bestimmter  Zinsfuss  garantiert 
wird,  der  in  einer  bestimmten  Anzahl  Jahren  nicht  herab¬ 
gesetzt  werden  darf.  Eine  solche  Konversion,  die 
durch  das  Fallen  des  landesüblichen  Zinsfusses  oder 
durch  irgend  einen  anderen  Umstand  bedingt  wird,  ist 
nicht  mit  einer  Zinsherabsetzung  bankerotter  Staaten 
oder  Gesellschaften  zu  vergleichen.  Sie  setzt  im  Gegen¬ 
teil  gute,  geregelte  Finanzen  voraus,  denn  wenn  ein 
fauler  Schuldner  die  Wahl  zwischen  Rückzahlung 
des  Kapitals  und  Herabsetzung  des  Zinsfusses  stellt, 
wird  jeder  das  erstere  vorziehen. 

Bei  Aktiengesellschaften,  die  ihr  Aktienkapital  er¬ 
höhen,  kommt  es  häufig  vor,  dass  den  alten  Aktionären 
ein  Teil  der  neuen  Aktien  zu  einem  Vorzugspreise  an- 
geboten  wird.  Wer  die  diesbezügliche  Bekanntmachung 
der  Gesellschaft  nicht  beobachtet,  erleidet  stets  einen 
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Verlust,  wenn  die  neuen  Aktien,  die  mit  den  alten  voll¬ 
kommen  gleichberechtigt  sind,  billiger  angeboten  werden, 
als  die  alten  zu  haben  sind.  Ein  Beispiel  möge  dies 
erläutern : 

Eine  Gesellschaft  mit  12  Millionen  Mark  Aktien¬ 
kapital  bietet  ihren  Aktionären  4  Millionen  Mark  neue 
Aktien  zu  pari  derart  an,  dass  drei  alte  Aktien  zum 
Bezug  einer  neuen  Aktie  berechtigen.  Drei  alte  Aktien, 
deren  Kurs  110  Prozent  ist  und  eine  neue  Aktie 
(Aktie  —  1000  Mark)  kosten  also  Mark  3300  -f-  1000 
=  4300  Mark,  d.  b.  jede  Aktie  repräsentiert  einen 
"Wert  von  1075  Mark  oder,  in  Prozenten  ausgedrückt, 
von  107.50  Prozent.  Wenn  vorher  der  reelle  Kurswert 
110  Prozent  gewesen  wäre,  so  müsste  er  nach  Ausübung 
des  Bezugsrechtes,  sobald  zwischen  alten  und  neuen 
Aktien  kein  Unterschied  mehr  besteht,  107.50  Prozent 
sein.  Der  Besitzer  also,  der  das  Bezugsrecht  nicht  aus¬ 
übt,  verliert  in  diesem  Falle  21/*  Prozent  am  Kurse. 

Wer  das  Bezugsrecht  selber  nicht  ausüben  will,  weil 
er  das  Geld  für  die  zu  beziehenden  neuen  Aktien  nicht 
flüssig  hat  oder  nicht  ausüben  kann,  weil  er  nicht  die 
genügende  Anzahl  Aktien  hat,  kann  sein  Bezugsrecht 
veräussern.  In  diesem  Falle  hat  er  dem  Bankier  resp. 
dem  Käufer  die  zum  Bezüge  neuer  Aktien  berechtigen¬ 
den  alten  Aktien  zu  übergeben,  damit  ein  Vermerk 
darüber  auf  den  Aktien  gemacht  wird. 

Mitunter  wird  den  neuen,  jungen  Aktien  ein 
Vorzugsrecht  bei  Verteilung  der  Dividende  eingeräumt. 

Fusionen,  die  in  der  letzten  Zeit  besonders  häufig 
bei  Banken  vorgekommen  sind,  nennt  man  die  Vereini¬ 
gungen  zweier  oder  mehrerer  Aktiengesellschaften.  Die 
fusionierende  Gesellschaft  nimmt  die  fusionierte  in  sich 
auf  samt  deren  Aktiva  und  Passiva,  und  die  Mitglieder 
der  fusionierten  Gesellschaft  tauschen  ihre  Aktien  in  die 
der  fusionierenden  um  im  Verhältnis  zu  dem  Werte,  den 
die  Aktien  der  beiden  Gesellschaften  vor  der  Fusion  hatten. 
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Gegen  Verluste,  die  man  erleidet  durch  Kündigung 
von  Papieren,  die  über  pari  stehen,  aber  nur  mit  pari 
zurückgezahlt  werden,  oder  durch  Herauskommen  von 
Losen  mit  dem  kleinsten  Treffer,  der  Niete,  kann  man 
sich  schützen  durch  Versicherung  gegen  Kurs- 
verlust. 

Die  Versicherungsprämie  ist  verhältnismässig  niedrig 
und  richtet  sich  nach  dem  Prozentsatz  der  auszulosenden 
Stücke  und  der  Höhe  der  Differenz  zwischen  dem  Börsen¬ 
wert  der  Effekten  und  dem  Betrage,  der  für  das  ge¬ 
loste  Stück  aushezahlt  wird.  Diese  Differenz  beträgt 
bei  manchen  Papieren  infolge  des  hohen  Kurses,  der 
Steuerabzüge  oder  Auszahlung  in  minderwertigem  Papier¬ 
geld  oft  30 — 40  Prozent.  Betrachten  wir  dies  an  einem 
Beispiele : 

Ein  russisches  1864er  öprozentiges  100  Rubel-Los 
kostet  bei  einem  Kurse  von  192  Prozent  —  den  Rubel 
zu  Mark  3.20  usanceumässig  umgerechnet  —  ohne  Be¬ 
rücksichtigung  der  Zinsen,  Provision  des  Bankiers  u.  s.w. — 
Mark  614.40.  Der  kleinste  Treffer  beträgt  130  Rubel, 
das  sind  —  den  Papier-Rubel  zu  Mark  2.16  umgerech¬ 
net  —  Mark  280.80,  Die  Differenz  von  Mark  614.40 
und  280.80  —  Mark  333.60  —  gehen  demnach  dem  Be¬ 
sitzer  eines  gezogenen,  nicht  gegen  Kursverlust  versicher¬ 
ten  russischen  100  Rubel-Loses  verloren. 

Derartige  Versicherungen  gegen  Kursverlust  ver¬ 
mitteln  sämtliche  Banken  und  Bankiers.  Die  Schadlos¬ 
haltung  der  Versicherten  geschieht  entweder  durch  Um¬ 
tausch  der  verlosten  Stücke  in  unverloste  Appoints  oder 
durch  Vergütung  der  Differenz  zwischen  dem  Betrage, 
den  man  für  ein  ausgelostes  Stück  erhält,  und  der  Summe, 
die  man  für  ein  unverlostes  Appoint  der  gleichen  Gat¬ 
tung  zahlen  muss. 

Ausschliesslich  nur  Barentschädigung  wird  hei  den¬ 
jenigen  Losen  gewährt,  welche  nach  Erlass  des  oben 
schon  erwähnten  Reichsstempel-Gesetzes  vom  Jahre  1871 
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emittiert  sind.  Denn  für  diese  wäre  die  Beschaffung  un- 
verloster  Ersatzstücke  gesetzlich  verboten,  da  sie  im 
Deutschen  Reiche  nicht  umlauffähig  sind. 

Bei  etwas  grösserem  Effektenbesitze  dürfte  sich  auch 
für  den  Privatmann  die  Einrichtung  eines  Büchleins 
nach  folgendem  Schema  von  mancherlei  Nutzen  erweisen 
(s.  S.  47). 


VIII.  Das  Preussische  Staatsschuldbuch  und 
das  Reichsschuldbuch. 

Analog  dem  französischen  Grand  livre,  dem  Grossen 
Buch  der  Staatsschuld,  ist  laut  Gesetz  vom  25.  April  1884 
für  Preussen  das  Staats-Schuldbuch  und  laut  Gesetz 
vom  30.  Mai  1891  für  die  Schulden  des  Reiches  das 
Reichsschuldbuch  eingerichtet  worden.  In  diese  Bücher 
können  die  Inhaber  von  Preussischen  Consols  resp. 
Deutschen  Reichsanleihen  ihre  Schuldforderungen  an  den 
Staat  oder  das  Reich  auf  ihren  Namen  eintragen  lassen. 

Wer  beispielsweise  10  000  Mark  Preussische  3pro- 
zentige  Consols  besitzt  und  die  Absicht  hat,  dieselben 
längere  Zeit  zu  behalten,  schickt  die  Papiere  an  die 
Verwaltung  des  Preussischen  Staatsschuldbuches  (Ber¬ 
lin,  Oranienstrasse  92)  mit  der  Bitte,  sie  in  eine  Buch¬ 
schuld  umzuwandeln. 

Die  10  000  Mark  3prozentige  Consols  werden  dann 
vernichtet,  und  der  Eigentümer  erhält  dafür  im  Staats¬ 
schuldbuch  ein  Konto  errichtet,  auf  dem  er  mit  10  000  Mk., 
verzinsbar  zu  3  Prozent,  Gläubiger  des  Staates  wird. 

Die  Zinsen  des  in  das  Staatsschuldbuch  eingetragenen 
Kapitals  erhält  der  Besitzer  im  Betrage  von  150  Mark 
halbjährlich  entweder  durch  die  Post  zugesandt,  oder 
sie  werden  ihm  bei  einer  Staatskasse  zur  Verfügung 
gestellt. 
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Die  Eintragung  in  das  Staatsschuldbuch  bietet  dem 
Gläubiger  die  denkbar  grösste  Sicherheit.  Er  wird  in 
vollem  Umfange  gegen  die  Gefahr  geschützt,  durch  Ver¬ 
lust  der  Schuldverschreibungen  oder  der  Zinsscheine  des 
Forderungsrechtes  Verlustig  zu  gehen.  Löschung  des 
Kontos  und  Neuausfertigung  der  Papiere  kann  nur  der¬ 
jenige  beantragen,  der  sich  durch  gerichtliche  Beurkun¬ 
dung  als  Eigentümer  legitimiert.  Die  Quittung,  die  über 
die  Eintragung  ausgestellt  wird,  hat  bei  etwaigem  Verluste 
für  den  Finder  nicht  den  geringsten  Wert,  da  sie  nicht 
als  eine  über  die  Forderung  ausgestellte  Verschreib 
bung  gilt. 

An  Gebühren  sind  zu  zahlen: 

1.  für  die  Umwandlung  von  Schuldverschrei¬ 
bungen  in  Buchschulden,  sowie  für  Eintragungen 
und  Löschungen,  jede  Einschrift  besonders  ge¬ 
rechnet,  25  Pfg.  von  je  angefangenen  1000  Mk. 
des  Betrages,  über  den  verfügt  wird,  zusammen 
mindestens  1  Mark* 

2.  für  jede  Ausreichung  von  Schuldverschrei¬ 
bungen,  für  je  angefangene  1000  Mark  Kapital¬ 
betrag  50  Pfg.,  mindestens  aber  1  Mark. 

Vermerke  über  Bevollmächtigungen,  sowie  über 
Aender ungen  in  der  Person  oder  in  der  Wohnung  des 
eingetragenen  Berechtigten  sind  gebührenfrei. 

Für  gerichtliche  oder  notarielle  Beglaubigungen  wer¬ 
den  erhoben:  Bei  Beträgen  bis  2000  Mark:  Mark  1.50; 
bei  Beträgen  über  2000  Mark:  Mark  3. — 
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Infolge  der  sich  von  Jahr  zu  Jahr  mehrenden,  mit 
grossem  Raffinement  ausgeführten  Einbruchsdiebstähle  ist 
es  Pflicht  eines  jeden,  seine  Wertpapiere  so  sicher  wie 
möglich  aufzubewahren. 

Obst,  Kapitalanlage  und  Wertpapiere.  II.  Aufl. 
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IX.  Aufbewahrung1  von  Wertpapieren. 


Geschieht  die  Aufbewahrung  im  eigenen  Hause,  so 
sind  vor  allen  Dingen  Stücke  und  Couponbogen  getrennt 
voneinander  —  an  verschiedenen  Orten  —  aufzubewahren. 
Bei  Diebstählen  ist  nicht  anzunehmen,  dass  die  Diebe, 
die  doch  meistens  schnell  ,, arbeiten“  müssen,  beide  Ver¬ 
stecke  entdecken  werden,  und  bei  Ausbruch  eines  Feuers 
ist  bei  getrennter  Aufbewahrung  die  Gefahr  auch  ge¬ 
ringer.  Stücke  ohne  Couponbogen  aber  nützen  den 
Dieben  ebensowenig  wie  Couponbogen  ohne  Stücke.  Nur 
beides  zusammen  ist  verkäuflich. 

Sind  Wertpapiere  wirklich  verbrannt  oder  gestoh¬ 
len,  so  kann  man  aus  den  Notizen  in  dem  Büchlein, 
dessen  Anlegung  Abschnitt  VII  empfohlen  war,  und  das 
auch  gesondert  von  den  Effekten  aufzubewahren 
ist,  Nummern,  Serien  u.  s.  w. ,  sowie  auch  den  Bankier, 
von  dem  man  die  Effekten  gekauft  hat,  ersehen. 

Nun  kann  man  die  abhanden  gekommenen  Wert¬ 
papiere  mortifizieren  (für  kraftlos  erklären)  lassen.  Wer¬ 
den  nach  mehrfachen  Aufrufen  in  den  Zeitungen  seitens 
der  zuständigen  Gerichtsbehörden  die  aufgerufenen  Pa¬ 
piere  nicht  vorgelegt,  so  werden  dieselben  für  ungültig 
erklärt,  und  der  frühere  Besitzer  erhält  in  den  meisten 
Fällen  gegen  Erstattung  der  Kosten  neue  Stücke  aus¬ 
gefertigt. 

Einige  Sicherheit  für  die  Besitzer  deutscher 
Wertpapiere  bietet  auch  die  Außerkurssetzung 1. 
Diese  kann  jeder  selber  bewirken,  indem  er  die  Rück¬ 
seite  des  Wertpapiers  mit  dem  Vermerk  versieht:  „Ausser 
Kurs  gesetzt“  und  darunter  das  Datum,  sowie  Ort  und 
Namen  mit  Tinte  setzt.  Vor  allen  Dingen  sind  es 
Mündelpapiere  und  Papiere,  die  sich  im  Besitze  von  Be¬ 
hörden,  Sparkassen  u.  s.  w.  befinden,  bei  welchen  man 
diesen  Ausserkurssetzungsvermerk  vorfindet. 


1  Ausländische  ausser  Kurs  gesetzte  Wertpapiere  sind 
nicht  lieferungsfähig. 
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Sollen  die  ausser  Kurs  gesetzten  Papiere  verkauft 
werden,  so  müssen  sie  zuvor  wieder  in  Kurs  gesetzt  wer¬ 
den.  „Hat  eine  öffentliche  Behörde,“  so  heisst  es  im  All¬ 
gemeinen  Landrecht,  „ein  auf  jeden  Inhaber  ausgefertigtes 
Papier  für  sich  ausser  Kurs,  gesetzt,  so  kann  es  sowohl 
von  ihr  selbst  als  auch  von  der  ihr  Vorgesetzten  Behörde 
wieder  in  Kurs  gesetzt  werden.  Ist  eine  öffentliche  Be¬ 
hörde  an  die  Stelle  einer  anderen  getreten,  so  kann  sie 
die  von  dieser  ausser  Kurs  gesetzten  Papiere  wieder 
in  Kurs  setzen. “  Es  geschieht  dies  durch  den  Vermerk: 
„Wieder  in  Kurs  gesetzt“  unter  Hinzufügung  des 
Ortes,  des  vollständigen  Datums,  der  Unter¬ 
schrift  und  des  Siegels  der  Behörde. 

Ausserdem  findet  das  Wieder-in-Kurs-setzen  nur 
durch  einen  gerichtlichen  Vermerk  statt ,  nach 
vorhergegangener  Prüfung  der  Legitimation  dessen,  der 
die  Aufhebung  der  Ausserkurssetzung  verlangt. 

So  leicht  und  einfach  für  Privatpersonen  die  Ausser¬ 
kurssetzung  ist,  so  schwierig  und  mit  Kosten  verknüpft 
ist  die  Wiederinkurssetzung. 

Am  sichersten  und  bequemsten  aber  ist  es ,  seine 
Wertpapiere  einer  Bank  oder  einem  soliden  Bankier  an¬ 
zuvertrauen.  Selbst  wer  im  Besitz  eines  eisernen  Geld¬ 
schrankes  ist,  ist  nicht  sicher,  dass  dieser  infolge  der 
fortgeschrittenen  Technik,  wenn  die  Wohnung  auch  nur 
auf  wenige  Stunden  unbewacht  ist,  von  Dieben  erbrochen 
und  seines  Inhalts  beraubt  wird. 
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Mehrere  grössere  Depotunterschlagungen,  welche  im 
Jahre  1891  weite  Kreise  der  Bevölkerung  in  Mitleiden¬ 
schaft  gezogen,  gaben  Veranlassung  zu  dem  Gesetze  vom 
5.  Juli  1896  „betreffend  die  Pflichten  der  Kaufleute  bei 
Aufbewahrung  fremder  Wertpapiere“  —  kurzweg  Depot¬ 
gesetz  genannt  — ,  dessen  §  1  lautet: 

4* 


VV 

\\W 


52 
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„Ein  Kaufmann,  welchem  im  Betriebe  seines  Handels¬ 
gewerbes  Aktien,  Kuxe,  Interimsscheine,  Erneuerungs¬ 
scheine  (Talons),  auf  den  Inhaber  lautende  oder  durch 
Indossament  übertragbare  Schuldverschreibungen  oder 
vertretbare  andere  Wertpapiere  mit  Ausnahme  von  Bank¬ 
noten  und  Papiergeld  unverschlossen  zur  Verwahrung 
oder  als  Pfand  übergeben  sind,  ist  verpflichtet : 

1.  diese  Wertpapiere  unter  äusserlich  erkennbarer 
Bezeichnung  jedes  Hinterlegers  oder  Verpfänders 
gesondert  von  seinen  eigenen  Beständen  und  von 
denen  Dritter  aufzubewahren-, 

2.  ein  Handelsbuch  zu  führen,  in  welches  die  Wert¬ 
papiere  jedes  Hinterlegers  oder  Verpfänders 
nach  Gattung,  Nennwert,  Nummer  oder  sonsti¬ 
gen  Unterscheidungsmerkmalen  der  Stücke  ein¬ 
zutragen  sind ;  der  Eintragung  steht  die  Bezug¬ 
nahme  auf  Verzeichnisse  gleich,  welche  neben 
dem  Handelsbuche  geführt  werden.  Die  Ein¬ 
tragung  kann  unterbleiben,  insoweit  die  Wert¬ 
papiere  zurückgegeben  sind,  bevor  die  Ein¬ 
tragung  bei  ordnungsmässigem  Geschäftsgänge 
erfolgen  konnte/4 

Nur  einem  als  solide  und  zuverlässig  bekannten 
Bankier  soll  man  seine  Wertpapiere  anvertrauen.  Auch 
nach  dem  Inkrafttreten  des  neuen  Depotgesetzes  ist 
die  grösste  Vorsicht  in  dieser  Beziehung  ebenso  wie 
vorher  zu  beobachten.  Was  wird  denn  nach  dem  neuen 
Depotgesetz  vom  Bankier  verlangt?  Er  soll  die  fremden 
Wertpapiere  getrennt  von  seinem  eigenen  Bestände  auf¬ 
bewahren,  und  seinen  Kunden  Nummernaufgabe  geben. 
Dies  ist  aber  zum  grössten  Teil  auch  schon  vorher  ge¬ 
schehen,  und  was  hat  es  genützt? 

Bekannt  sind  Fälle,  wo  die  Deponenten  regelmässig 
jedes  Semester  ein  Depotverzeichnis  erhalten  haben;  als 
aber  die  Bankiers  bankerott  machten,  fand  man  wohl 
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tadellos  geführte  Nummernbücher  vor,  aber  —  keine 
Depots. 

Wer  nicht  durch  gesetzliche  Bestimmungen  oder 
amtliche  Verpflichtungen  gen  ö tigt  ist,  seine  Wertpapiere 
bei  der  Reichsbank  aufzubewahren,  kann  ebenso  ruhig 
schlafen,  wenn  er  sie  einer  grossen  Bank  oder  einem  soli¬ 
den  Bankier  anvertraut. 

Unsere  Banken  mit  ihrem  gewaltigen  Aktienkapital 
und  die  grossen  Bankiers  gewähren  dieselbe  Sicherheit 
und  übernehmen  dieselben  Garantien  wie  die  Reichsbank. 
Ebenso  wie  diese  sind  auch  sie  befähigt,  Verluste,  die 
durch  Veruntreuungen  und  Nachlässigkeit  ihrer  Beamten 
entstehen,  zu  ersetzen.  Andererseits  kommen  auch  sie 
ebensowenig  wie  die  Reichsbank  für  Verluste  auf,  die 
durch  höhere  Gewalt  (force  majeure)  entstehen. 

Mit  der  Aufbewahrung  der  Wertpapiere  übernehmen 
die  Reichsbank  sowohl  wie  die  anderen  Bankinstitute 
auf  Wunsch  die  Verpflichtung,  Zins-  und  Dividenden¬ 
scheine  bei  Fälligkeit  abzutrennen  und  den  Deponenten 
auf  ihrem  Konto  gutzuschreiben  resp.  auszuzahlen,  gegen 
Talons  neue  Zinsbogen  zu  erheben,  die  Effekten  auf 
Verlosungen  zu  kontrollieren,  etwaige  Bezugsrechte  aus¬ 
zuüben,  Einzahlungen  auf  nicht  vollgezahlte  Papiere  zu 
leisten,  Interimsscheine  in  definitive  Stücke  umzutauschen 
u.  s.  w. 

Die  näheren  Bedingungen,  unter  welchen  die  Privat¬ 
banken  und  die  Reichsbank  in  Berlin  Depots  in  Ver¬ 
wahrung  nehmen,  können  von  den  Instituten  kostenfrei 
bezogen  werden.  Von  den  Bestimmungen  der  Reichs¬ 
bank  erwähnen  wir  die  Artikel  12  und  14,  die  für  viele 
von  Interesse  sein  dürften: 

Art.  12. 

Es  ist  gestattet,  in  dem  Niederlegungsantrage 
zu  erklären,  dass  der  Niederleger  als  Vormund,  Pfleger 
oder  "Vater  von  nach  Namen,  sowie  nach  Alter 
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oder  sonstigen  Gründen  der  Geschäftsunfähigkeit  genau 
zu  bezeichnenden  Personen  handle,  wobei  die  erteilte 
Bestallung  vorzulegen  ist.  In  diesem  Falle  zahlt  die 
Bank  an  ihn  zwar  die  eingehenden  Zinsen  und  Gewinn¬ 
anteile  ohne  Berechtigungsprüfung,  will  er  dagegen  die 
Papiere  selbst  oder  die  dafür  eingehenden  Beträge  er¬ 
heben,  so  muss  er  seine  Bestallung  abermals  vorlegen 
und  sich,  falls  er  dem  Comptoir  nicht  bekannt  ist,  durch 
eine  demselben  bekannte  Person  vorstellen  lassen.  Ist 
dies  nicht  möglich,  und  besteht  er  dennoch  auf  der  Aus- 
antwortung,  so  erfolgt  diese  durch  Versendung  an  ihn 
mit  der  Post.  Ist  die  Niederlegung  nach  dem  darüber 
in  dem  Depotschein  aufgenommenen  Vermerke  auf  An¬ 
ordnung  des  Vormundschaftsgerichts  erfolgt, 
so  ist,  solange  die  Aufhebung  der  Vormundschaft  bezw. 
Pflegschaft  nicht  nachgewiesen  ist,  zur  Ausantwortung 
auch  noch  die  seitens  des  Gerichts  auf  dem  Depot¬ 
scheine  erklärte  Genehmigung  der  Aushändigung 
an  den  namentlich  zu  bezeichnenden  Empfänger  er¬ 
forderlich.  —  Zur  Prüfung  der  Echtheit  und  Gültigkeit 
der  Quittung,  der  Bestallung  oder  der  Genehmigung  des 
Vormundschaftsgerichts  ist  die  Reichsbank  nicht  ver¬ 
pflichtet.  —  Die  Aufhebung  der  Vormundschaft,  Pfleg¬ 
schaft  oder  väterlichen  Gewalt  bezüglich  einzelner  von 
mehreren  Miteigentümern  eines  Depots  hat  auf  das  vor¬ 
liegende  Verhältnis  keinen  Einfluss. 

Art.  14. 

A.  Soll  eine  dritte  Person  vertragsmässig  oder  auf 
Grund  einer  letztwilligen  Verfügung  lebens¬ 
länglich  die  Zinsen  oder  Gewinnanteile  der 
hinterlegten  Papiere  beziehen,  —  oder 

B.  sind  Wertpapiere  zur  Sicherung  des  einem 
Offizier  bei  seiner  Verheiratung  zu¬ 
gesicherten  Zuschusses  n  i  e  d  e  r  1  e  g  t, 
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so  ist  eine  entsprechende  Erklärung  nach  bestimmtem 
Muster  dem  Comptoir  bei  der  Niederlegung  zu  behän- 
digen  und  der  Niederlegungsantrag  mit  dem  Zusatze 
(am  Schlüsse  nach  der  Unterschrift)  zu  versehen:  „Ge¬ 
sperrt  nach  No.  14  A  —  bezw.  B  —  der  Be¬ 
dingungen“.  —  Der  Depotschein  wird  in  diesem  Falle 
mit  dem  gleichen  Vermerke  bedruckt  und  die  Zahlung 
der  Zinsen  und  Gewinnanteile,  sowie  die  Rückgabe  des 
Depots  an  den  Niederleger  oder  dessen  Rechts¬ 
nachfolger  erfolgen:  zu  A — ohne  dessen  Zustimmung 
jener  dritten  Person  nur  bei  Vorlegung  einer 
standesamtlichen  Bescheinigung  über  deren 
Tod;  zu B  — nur  unter  schriftlicher  Zustimmung 
der  zuständigen  Militärbehörde. 

Die  Zahl  der  der  Reichsbank  anvertrauten  offenen 
Depots  betrug  nach  dem  letzten  Verwaltungs-Berichte  am 
1.  Januar  1898:  265  618  Stück  im  Gesamtbeträge  von 
2  768  641753  Mark,  die  in  3778  verschiedenen  Effekten 
angelegt  waren. 

Für  Aufbewahrung  von  Wertpapieren  in  offenen 
Depots  rechnen  die  Privatbanken  gewöhnlich  3/io—i/io 
pro  Tausend,  d.  h.  30 — 40  Pfg.  jährlich  für  1000  Mark 
des  Nennwertes  der  Papiere.  Teurer  ist  die  Reichs¬ 
bank.  Sie  verlangt  für  das  Jahr  eine  Gebühr  von  1/2 
vom  Tausend,  bei  im  Auslande  ausgestellten  Papieren 
sogar  von  3/*  vom  Tausend,  —  also  50  resp.  75  Pfg. 
für  je  angefangene  1000  Mark  (nominal)  Effekten  — , 
mindestens  aber  2  Mark,  bei  Lospapieren,  sowie  bei  im 
Auslande  ausgestellten  Papieren  mindestens  3  Mark  für 
jeden  Depotschein. 

Verschlossene  Depots. 

Zur  Sommerszeit,  wenn  alles  sich  auf  Reisen  begiebt, 
und  die  herabgelassenen  Vorhänge  und  Läden  darauf 
deuten,  dass  die  Wohnung  vereinsamt  und  unbewacht  ist, 
giebt  es  für  Diebe  ein  gutes  Arbeitsfeld.  Ein  sorgsamer 
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Hausvater  packt  dann  Silberkasten  und  Wertgegenstände 
zusammen  und  giebt  sie  dem  Bankier  in  verschlossenem, 
versiegeltem  Kasten  zur  Aufbewahrung. 

Sehr  häufig  werden  auch  W  e  r  t  p  a  p  i  e  r  e  in  versiegel¬ 
ten  Paketen  dem  Bankier  übergeben.  Der  Besitzer 
bewahrt  dann  „der  grösseren  Sicherheit  halber“  die 
Couponsbogen  selber  auf. 

An  Lagergeld  berechnet  die  Reichsbank  je  nach 
Umfang  und  Gewicht  Mark  10 — 30  p.  a .,  die  Privatbanken 
und  die  Bankiers  bringen  meist  niedrigere  Gebühren  in 
Ansatz. 

Manche  Leute,  die  die  gänzlich  unbegründete  Furcht 
haben,  dass  vonseiten  des  Bankiers  oder  eines  seiner 
Angestellten  Mitteilungen  über  ihr  Vermögen  an  Dritte 
gelangen  könnten,  geben  Stücke  und  Couponsbogen  in  ver¬ 
siegeltem  Umschläge  zur  Aufbewahrung.  Da  das  Heraus¬ 
nehmen  und  Oeffnen  der  Pakete  und  nachher  wieder  das 
Verschliessen  grosse  Umstände  macht,  wurde  es  allseitig 
mit  grosser  Freude  begrüsst,  als  vor  einiger  Zeit  von 
mehreren  Banken  die  Einrichtung  getroffen  wurde,  in 
Stahlkammern  „Safes“  zu  vermieten.  Die  grössten  Safe- 
Einrichtungen  in  Deutschland  bestehen  in  Berlin  bei  der 
Dresdner  Bank  und  bei  der  Deutschen  Bank.  Auch 
in  vielen  mittleren  Provinzialstädten  bestehen  bereits 
solche  Safes. 

Betrachten  wir  einmal  das  Innere  einer  solchen 
Stahlkammer.  Nachdem  wir  dem  Beamten,  der  am  Ein¬ 
gang  sitzt,  das  Passwort  (Schlüsselwort)  genannt  haben, 
ohne  dessen  Kenntnis  niemand  der  Zutritt  gestattet  ist, 
dürfen  wir  passieren.  Durch  einen  Vorraum  gelangen  wir 
durch  feste,  schmiedeeiserne  Thüren  in  die  eigentliche 
Stahlkammer,  in  der  sich  eine  Anzahl  Schränke  mit  ver- 
schliessbaren  Fächern  befinden.  Diese  sind  bequem  an¬ 
geordnet,  sodass  auch  die  obersten  leicht  erreichbar  sind. 

Zu  jedem  Schrankfach  besitzt  einen  Schlüssel  der 
Mieter  und  einen  anderen  die  Bank.  Letzterer  dient  zur 
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Ausübung  einer  genaueren  Kontrolle,  soclass  kein  Un¬ 
befugter,  der  die  Schlüssel  gefunden  hat  und  auch  zur 
Kenntnis  des  Passwortes  gelangt  ist,  im  stände  ist,  zu 
öffnen.  Nachdem  nun  Mieter  und  Beamter  der  Bank  das 
Schubfach  gemeinsam  aufgeschlossen  haben,  trägt  ein  Bote 
den  Blechkasten,  der  sich  im  Schube  befand  in  eine  Koje 
des  Vorraums. 

Diese  sind  von  innen  verschliessbar  und  mit  Tisch 
und  Stuhl  versehen.  Auch  Schreibmaterialien  und  eine 
Schere  zum  Couponsabtrennen  finden  wir  darin. 

Hat  der  Safe-Inhaber  seine  Angelegenheiten  erledigt, 
so  erscheint  auf  ein  elektrisches  Glockenzeichen  ein  Kassen¬ 
bote,  der  den  Kasten  wieder  in  das  Schrankfach  trägt, 
das  dann  vonseiten  des  Beamten  und  Mieters  wieder 
verschlossen  wird. 

Der  jährliche  Mietpreis  für  ein  Tresorfach  beträgt 
je  nach  der  Grösse  20  bis  50  Mark. 

Die  Sicherheit,  die  ein  Safe  einer  solchen  Stahl¬ 
kammer  bietet,  ist  die  denkbar  grösste.  Die  Thüren,  die 
zur  Stahlkammer  führen,  zu  erbrechen,  ist  ein  Ding  der 
Unmöglichkeit.  Auch  des  Nachts  wird  der  Tresor  durch 
Luken  von  Wächtern  beobachtet.  Da  er  auch  infolge 
seiner  Bauart  der  Macht  des  Feuers  Widerstand  leistet, 
so  ist  anzunehmen,  dass  jeder,  dem  die  Gelegenheit  ge¬ 
boten  wird,  dieselbe  benutzt  und  für  geringes  Entgeld  ein 
Safe  mietet  zur  Aufbewahrung  von  Wertpapieren  und 
Wertsachen. 
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Die  Börse  und  ihre  Geschäfte. 

Der  Name  Börse  stammt  nach  der  Meinung  der 
Einen  von  dem  mittelalterlichen  Worte  bursa  her,  was 
lederner  Beutel  bedeutet.  Deren  drei  sollen  über  der 
Thür  des  Hauses  in  Amsterdam  in  Stein  gehauen  gewesen 
sein,  in  dem  die  erste  Börse  stattgefunden  hat. 

Nach  einer  anderen  Deutung  rührt  diese  Bezeichnung 
von  dem  Namen  van  der  Beurse  her,  den  einereiche 
Kaufmannsfamilie  in  Brügge  trug,  in  deren  Hause  schon 
im  Jahre  1530  die  Kaufleute  geschäftliche  Versammlungen 
abhielten. 

Bei  diesen  Versammlungen  wurden  Geschäfte  be¬ 
sprochen  und  abgeschlossen. 

Zwei  Arten  von  Börsen  sind  es,  die  den  gesamten 
Handel  beherrschen,  die  Warenbörsen,  an  denen  Waren 
im  engeren  Sinne  des  Wortes,  und  die  Effektenbörsen, 
an  denen  Wechsel  und  Wertpapiere  gehandelt  werden. 

Für  uns  ist  nur  diese  letztere  Art  von  Interesse: 
Die  Fondsbörse,  an  der  Angebot  und  Nachfrage  von 
Wertpapieren  sich  begegnen. 

Bei  der  von  Jahr  von  zu  Jahr  wachsenden  Menge 
der  Wertpapiere  hat  auch  die  Zahl  der  Börsen,  zu  deren 
Errichtung  die  Genehmigung  der  Landesregierung  er¬ 
forderlich  ist,  zugenommen.  In  Deutschland  haben  wir 
jetzt  Börsen  in  folgen  Städten: 

In  Preussen:  In  Berlin,  Bremen,  Breslau,  Danzig, 
Düsseldorf,  Elbing,  Essen,  Frankfurt 
a.  M.,  Gleiwitz,  Grimmen,  Halle  a.  S., 
Hamburg,  Köln,  Königsberg,  Lübeck, 
Magdeburg,  Memel,  Mühlhausen,  Po¬ 
sen,  Stettin  und  Strassburg. 
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In  Bayern :  In  München  uncl  Augsburg. 

In  Württbg. :  In  Stuttgart. 

In  Sachsen:  In  Dresden  und  Leipzig. 

In  Baden:  In  Mannheim. 

Die  Börsen  unterstehen  der  Aufsicht  der  Landes¬ 
regierung,  als  deren  Organe  Staatskommissare  bestellt 
sind,  welche  die  für  jede  Börse  zu  erlassende  Börsen¬ 
ordnung  zu  genehmigen  haben  und  die  Börsenvorstände 
auf  ev.  eingetretene  Missstände  aufmerksam  machen  sollen. 
Nach  §  5  des  neuen  Börsengesetzes,  das  am  1.  Januar  1897 
in  Kraft  getreten  ist,  muss  die  Börsenordnung  Bestimmung 
treffen : 

1.  über  die  Börsenleitung  und  ihre  Organe; 

2.  über  die  Geschäftszweige,  für  welche  die  Börsen¬ 
einrichtungen  bestimmt  sind; 

3.  über  die  Voraussetzung  der  Zulassung  zum  Be¬ 
suche  der  Börse; 

4.  darüber,  in  welcher  Weise  die  Preise  und  Kurse 
zu  notieren  sind. 

Der  Zutritt  zur  Börse  ist  im  allgemeinen  nur  den 
Inhabern  einer  Börseneintrittskarte  gestattet,  deren  Preis 
an  den  verschiedenen  Börsen  verschieden  ist.  Aus  dem 
Erlös  der  Karten  werden  die  Kosten  für  Miete  und 
Instandhaltung  der  Börsenräume,  Besoldung  der  Be¬ 
amten  u.  s.  w.  bestritten.  Ausgeschlossen  vom  Börsen¬ 
besuch  sind: 

1.  Personen  weiblichen  Geschlechts; 

2.  Personen,  welche  sich  nicht  im  Besitze  der  bürger¬ 
lichen  Ehrenrechte  befinden; 

3.  Personen,  welche  infolge  gerichtlicher  Anordnung 
in  der  Verfügung  über  ihr  Vermögen  beschränkt 
sind ; 

4.  Personen,  welche  wegen  betrügerischen  Bankerotts 
rechtskräftig  verurteilt  sind; 
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5.  Personen,  welche  sich  im  Zustande  der  Zahlungs¬ 
unfähigkeit  befinden; 

6.  Personen,  gegen  welche  durch  rechtskräftige  oder 
für  sofort  wirksam  erklärte  ehrengerichtliche 
Entscheidung  auf  Ausschliessung  von  dem  Be¬ 
such  einer  Börse  erkannt  ist. 

Die  grössten  Börsenplätze  in  Deutschland  sind  Berlin, 
Frankfurt  a.  M.  und  Hamburg.  Von  diesen  dreien  wieder 
steht  die  Berliner  Börse,  die  eine  Weltbedeutung  erlangt 
hat,  in  erster  Beihe.  Mit  ihren  Einrichtungen  wollen 
wir  uns  hier  hauptsächlich  beschäftigen,  da  dieselben  ja 
auch  nur  in  wenigen  und  unwesentlichen  Punkten  von 
denen  der  anderen  Börsen  abwreichen. 

Aus  dem  Jahre  1761  stammt  die  erste  Nachricht  über 
die  Berliner  Börse,  doch  ist  anzunehmen,  dass  auch  vor¬ 
her  schon  Börsenversammlungen  stattgefunden  haben. 
Am  31.  Mai  1808  wurden  zum  erstenmal  Kurse  notiert 
und  zwar  von  21  Fonds,  und  im  Jahre  1827  wurden  die 
ersten  Kurszettel  gedruckt.  Die  Zahl  der  notierten 
Papiere  wächst  allmählich.  Der  Bau  von  Eisenbahnen 
erfordert  grosse  Kapitalien.  Da  das  Kapital  eine  Person 
nicht  auf  bringen  konnte ,  wurden  Kapitalassociationen, 
Aktiengesellschaften,  begründet,  deren  Aktien  ein  Handels¬ 
gegenstand  wurden.  Durch  die  Eisenbahnen  wurden  wrieder 
neue  Industrien  ins  Leben  gerufen,  zu  deren  Begründung 
die  Banken  Kapitalien  hergaben.  Dadurch  wuchs  natur- 
gemäss  die  Zahl  der  Banken.  Auch  die  Staaten  ver¬ 
mehrten  ihre  Anleihen  infolge  der  an  sie  herantretenden 
Ansprüche. 

Mit  der  Zahl  der  Wertpapiere  nahm  natürlich  auch 
der  Geschäftsverkehr  an  der  Börse  zu.  Da  es  bei  den 
Milliarden,  die  täglich  an  der  Berliner  Börse  umgesetzt 
werden,  ein  Ding  der  Unmöglichkeit  wäre,  wrenn  jeder 
Käufer  für  seine  Ware  sich  selbst  einen  Verkäufer  suchen 
müsste  und  umgekehrt,  ist  eine  Mittelsperson  geschaffen 
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worden,  welche  Käufer  und  Verkäufer  zusammenbringt: 
der  Makler. 

Zwei  Arten  von  Maklern  giebt  es : 

1.  die  vereideten  Makler,  die  von  der  Landes¬ 
regierung  bestellt  werden  und  vor  Antritt  ihrer 
Stellung  den  Eid  leisten  müssen,  dass  sie  die 
ihnen  obliegenden  Pflichten  getreu  erfüllen  werden, 
und 

2.  die  Pfusch-  oder  Winkelmakler,  unter  denen  sich 
neben  einer  Menge  ehrbarer  Kaufleute  auch  viele 
verkrachte  Existenzen  befinden,  die  nichts  ihr 
eigen  nennen  als  „Bleistift  und  Notizbuch“,  wie 
man  zu  sagen  pflegt. 

Den  vereideten  Maklern  ist  eine  Gruppe  von  Wert¬ 
papieren  zugeteilt,  wobei  je  zwei  oder  drei  gemeinschaft¬ 
lich  die  Vermittelung  in  20 — 25  Papieren  zu  besorgen 
haben.  Auch  die  Kurse  der  von  ihnen  gehandelten 
Papiere  müssen  sie  in  Gegenwart  des  Staatskommissars, 
des  Börsenvorstandes  und  der  beteiligten  Berufszweige 
festsetzen. 

Als  Börsenpreis  ist  derjenige  Kurs  zu  notieren, 
welcher  der  wirklichen  Geschäftslage  des  Verkehrs  aji 
der  Börse  entspricht.  Es  wird  bei  den  per  Kasse  ge¬ 
handelten  Papieren  für  jedes  gehandelte  Effekt  nur  ein 
Preis,  nur  ein  Kurs,  der  sogenannte  „Einheitskurs“  fest¬ 
gesetzt,  bei  welchem  sich  unter  Beobachtung  der  vor¬ 
geschriebenen  Kaufs-  oder  Verkaufspreise  die  meisten 
Geschäfte  ab  wickeln  lassen.  Alle  Aufträge  werden  natür¬ 
lich  nie  ausgeführt  werden  können,  wenn  nicht  der  seltene 
Fall  eintritt,  dass  Angebot  und  Nachfrage  in  demselben 
Masse  und  zu  gleichem  Kurse  vorhanden  ist.  Aus  den 
oben  erklärten  Bezeichnungen  B.,  G.  u.  s.  w.  kann  man 
aber  stets  ersehen,  ob  der  gegebene  Auftrag  gänzlich 
oder  wenigstens  zum  Teil  ausgeführt  worden  ist.  Un¬ 
limitierte  Ordres,  d.  h.  Aufträge,  die  dahin  lauten,  ein 
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Papier  bestens  (billigst)  zu  kaufen  oder  bestens  (so  hoch 
wie  möglich)  zu  verkaufen,  müssen,  wenn  beim  Kurse 
kein  Vermerk  steht,  auf  alle  Fälle  zur  Ausführung 
gelangen. 

Während  bei  den  per  Kasse  gehandelten  Effekten 
die  Ablieferung  resp.  Abnahme  der  gehandelten  Stücke 
spätestens  am  3.  Tage  nach  Abschluss  des  Geschäfts  zu 
erfolgen  hat,  findet  bei  den  auf  Zeit,  per  ultimo,  ge¬ 
handelten  Papieren,  wie  schon  der  Name  besagt,  die  Er¬ 
füllung  des  Geschäfts  erst  am  Ende  des  Monats,  am 
Ultimo,  statt. 

Welche  Papiere  zum  Handel  auf  Zeit,  zum  Bör¬ 
senterminhandel  ,  zuzulassen  sind ,  darüber  haben  die 
Börsenorgane  nach  näherer  Bestimmung  der  Börsen¬ 
ordnung  zu  entscheiden.  Gänzlich  verboten  ist  der 
Terminhandel  in  Anteilen  von  Bergwerks-  und  Fabrik¬ 
unternehmungen  ,  sowie  in  Anteilen  von  solchen  Er¬ 
werbsgesellschaften ,  deren  Kapital  weniger  als  20  Mil¬ 
lionen  Mark  beträgt. 

Getäuscht  aber  hat  sich  der  Gesetzgeber,  wenn  er 
geglaubt  hat,  durch  Verbot  des  Terminhandels,  den  Ver¬ 
kehr  darin  zu  lähmen.  In  diesen  von  Handel  auf  Zeit 
ausgeschlossenen  Effekten  findet  ein  ebenso  lebhafter  Um¬ 
satz  wie  vorher  statt.  Diese  Papiere  werden  nun  im 
freien  Verkehr  als  handelsrechtliche  Liefe¬ 
rungsgeschäfte  gehandelt.  Statt  des  einen  für  Kasse¬ 
geschäfte  notierten  Kurses  werden  bei  den  handelsrecht¬ 
lichen  Lieferungsgeschäften  deren  vier  notiert,  während 
in  Wirklichkeit  Umsätze  zu  einer  doppelt  so  grossen 
Anzahl  stattfinden  können.  Diese  vier  notierten  Kurse 
sollen  nur  die  markantesten  Höhe-  und  Tiefpunkte 
bezeichnen.  Die  handelsrechtlichen  Lieferungsgeschäfte 
unterscheiden  sich  somit  von  den  Ultimogeschäften 
nur  dadurch,  dass  die  Abrechnung  am  Tage  des  Ge¬ 
schäftsabschlusses  und  nicht  erst  am  Ultimo  vorgenom¬ 
men  wird. 
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Bei  den  Ultimo-  oder  Zeitgeschäften  unterscheidet 
man  4  Arten: 

1.  Feste  Geschäfte*, 

2.  Prämiengeschäfte  * 

3.  Stellagegeschäfte; 

4.  Koch-Geschäfte. 


Jedoch  nur  in  bestimmten  Beträgen  oder  einem 
Vielfachen  derselben  finden  Abschlüsse  statt.  Die  Mini¬ 
malbeträge  sind  folgende : 


Mark  15  000  bei  den  in  Mark  gehandelten  Papieren, 
Stück  50  „  „  per  Stück  „  ,, 

Gulden  5  000  „  „  in  Gulden  „  „ 

Rubel  5  000  „  ,,  ,,  Rubel  „  „ 

Francs  50  000  ,,  ,,  „  Francs  „  ,, 

Lst.  500-1000  „  „  „  Lst.  „  „ 

Dollars  1  000  ,,  ,,  ,,  Dollar  ,,  ,, 


Feste  Ultimo-Geschäfte  sind  solche,  bei  denen 
der  Käufer  am  Ultimo  eine  Menge  bestimmter  Wert¬ 
papiere  zu  einem  vereinbarten  Kurse  zu  liefern  resp. 
abzunehmen  hat. 

Wer  glaubt,  dass  die  Papiere  fallen  werden,  ver¬ 
kauft  Stücke,  die  er  gar  nicht  besitzt,  in  der  Hoffnung, 
sie  einige  Zeit  später  billig  einkaufen  zu  können.  Diese 
Leute  nennt  man  Baissiers  oder  F i x e r s ,  im  Gegensatz 
zu  ersteren,  die  man  Haussiers  nennt.  In  Paris  heissen 
die  Haussiers  „mineurs“  und  die  Baissiers  „contre- 
mineurs“.  In  England  und  Amerika  werden  die  ersteren 
bulls  (Stiere)  und  die  letzteren  bears  (Bären)  genannt, 
weil  sie  fortwährend  miteinander  im  Streite  liegen. 

Während  der  Haussier,  der  aus  der  Steigerung  der 
Kurse  einen  Gewinn  zieht,  alles  mögliche  versucht,  die 
Kurse  in  die  Höhe  zu  treiben,  sucht  der  Baissier  nach 
Umständen,  die  ein  Fallen  derselben  veranlassen  müssen. 
Liegen  keine  solche  Thatsachen  vor,  so  werden  von 
unsauberen  Elementen,  die  ä  la  baisse  spekuliert  haben, 
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häufig  falsche  Gerüchte  verbreitet  und  in  betrügerischer 
Absicht  auf  Täuschung  berechnete  Mittel  angewendet,  um 
den  Kurs  herabzusetzen.  Werden  die  Urheber  entdeckt, 
was  leider  nur  in  den  seltensten  Fällen  gelingt,  so  werden 
sie  mit  Gefängnis  und  zugleich  mit  Geldstrafe  bis  zu 
15  000  Mark  bestraft. 

Eine  viel  umstrittene  Frage  ist :  Erfüllt  der  Ultimo- 
handel,  das  Termingeschäft,  ein  notwendiges  wirtschaft¬ 
liches  Bedürfnis,  oder  ist  er  ein  gemeinschädliches  Uebel, 
ein  gefährliches  Spiel,  eine  Jobberei,  die  ganz  aus  der 
Welt  geschafft  werden  müsste?  Die  Anhänger  des 
Terminhandels  sagen,  er  ist  eine  durchaus  berechtigte 
Form  des  Handelsverkehrs.  Er  trägt  unendlich  viel  zur 
Nivellierung  (Ausgleichung)  der  Kurse  bei.  Vermittelst 
des  Zeitgeschäftes  können  grössere  Summen  von  ein  und 
demselben  Papiere  an  einem  Börsentage  sowohl  gekauft 
als  auch  verkauft  werden,  ohne  dass  es,  wie  beim  Kassa¬ 
handel,  einen  merklichen  Einfluss  auf  die  Kursnotierung 
hätte.  Auch  später  fällig  werdende  Kapitalien,  z.  B. 
Summen ,  die  durch  Kündigung  einer  Hypothek  frei 
werden ,  kann  man  schon  früher  durch  Benutzung  des 
Zeithandels  anlegen,  und  man  wird  dies  thun,  wenn  man 
auf  eine  Steigerung  der  Kurse  rechnet.  Die  Gegner 
des  Terminhandels  leugnen  alle  diese  Vorteile.  Sie  weisen 
immer  nur  auf  die  vielfachen  Schäden  hin,  die  er  an¬ 
gerichtet  hat.  Sie  machen  keinen  Unterschied  zwischen 
dem  gesunden,  legitimen  Geschäft,  das  schon  dadurch 
allein  von  grosser  Wichtigkeit  ist,  dass  es  die  grossen 
Kursschwankungen  nach  oben  sowohl  wie  nach  unten 
verhindert  —  und  der  Jobberei,  dem  Börsenspiele,  das 
von  Leuten  ausgeübt  wird,  die  keine  Sachkenntnis  haben 
und  den  inneren  Wert  der  Papiere,  in  denen  sie  speku¬ 
lieren,  nicht  kennen.  Letztere  Art  des  Zeithandels  ist 
ein  blosses  Spiel  und  ebenso  wie  dieses  vom  volkswirt¬ 
schaftlichen  Standpunkt  aus  zu  verurteilen. 

Diejenigen  Geschäfte,  hei  denen  weder  Käufer  noch 
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Verkäufer  die  Absicht  haben,  die  Stücke  abzunehmen 
resp.  zu  liefern,  bei  denen  es  beiden  Teilen  nur  auf 
Zahlung  der  Differenz  ankommt,  nennt  man  Differenz¬ 
geschäfte. 

In  allen  modernen  Staaten  unterscheidet  man  Ter¬ 
mingeschäfte  und  Differenzgeschäfte.  Doch  hält 
es  sehr  schwer,  die  Grenze  festzustellen.  Wo  hört  das 
reelle  Termingeschäft  auf?  Wo  beginnen  die  Differenz¬ 
geschäfte,  die  nur  Spiel-  und  Wettverträge  sind?  Die 
rechtliche  Natur  der  Differenzgeschäfte  ist  so  alt  wie 
die  Differenzgeschäfte  selber.  Differenzgeschäfte  sind  un- 
klagbar,  so  ist  vom  Reichsgericht  entschieden  worden, 
und  mancher  ausserhalb  der  Börse  Stehende  hat 
sich  das  zu  Nutzen  gemacht,  indem  er  die  Gewinne  ein¬ 
zog,  die  erlittenen  Verluste  dem  Bankier  aber  unter 
Einwand  des  Differenzgeschäftes  nicht  zahlte. 

Nach  dem  neuen  Börsengesetze  sollen  nun  An¬ 
sprüche  aus  Termingeschäften  nur  dann  klagbar  sein, 
wenn  beide  Kontrahenten  in  das  Börsenregister  ein¬ 
getragen  sind.  Diese  Einrichtung  ist  aber  ebenso  ver¬ 
fehlt  wie  viele  anderen  Bestimmungen  des  neuen  Börsen¬ 
gesetzes,  die  den  Verkehr  in  Wertpapieren  schwerfälliger 
gemacht  haben,  ohne  wesentlichen  Nutzen  zu  bringen. 

Für  die  sogenannten  Börseaner  im  Verkehr  mit¬ 
einander  hat  das  Börsengesetz  keinen  Nutzen.  Treu 
und  Glauben,  die  bisher  die  Grundstützen  der  Börse 
waren,  werden  es  auch  ferner  bleiben.  Durch  ein  zu¬ 
stimmendes  Wort,  eine  zustimmende  Bewegung  sind 
bisher  Geschäfte  von  grossem  Umfange  auf  Treu  und 
Glauben  abgeschlossen  worden.  So  gut  wie  nie  ist, 
wenn  das  Geschäft  für  den  einen  Teil  ungünstig  ab¬ 
gelaufen  war,  dabei  der  Einwand  des  Differenzgeschäftes 
gemacht  worden. 

Dem  Privatmann  aber ,  dem  Kaufmann ,  Beamten, 
Offizier,  der  einmal  ein  Börsen-Zeitgeschäft  macht, 
wird  es  wohl  niemand  verargen  können,  wenn  er  sich 
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nicht  in  dies  Register  einträgt,  das  für  jedermann  offen 
ausliegt.  Wer  einmal  ein  Börsengeschäft  macht,  ist 
immer  noch  kein  Börsenspekulant. 

So  verzichten  denn  die  meisten  Banken  und  Bankiers, 
dass  ihre  Kunden  sich  in  das  Börsenregister  eintragen 
lassen.  Zur  Deckung  des  Risikos  aber,  das  der  Bankier 
durch  die  fortwährenden  Kursschwankungen  eingeht, 
lässt  er  sich  von  seinen  Kunden  einen  Einschuss  in  har 
oder  in  Effekten  von  15 — 25  Prozent  des  Engagements 
geben.  Denn  ebenso  gross  wie  die  Chance  auf  Gewinn 
ist,  ebenso  gross  ist  auch  das  Risiko,  das  man  bei  einem 
festen  Zeitgeschäft  eingeht. 

Beschränkt  dagegen  ist  das  Risiko  hei  den  Pr  ämi en¬ 
ge  schäften.  Bei  dieser  Art  von  Zeitgeschäften  kann 
einer  der  beiden  Kontrahenten  gegen  Zahlung  der  schon 
beim  Abschluss  des  Geschäftes  festgesetzten  Prämie  am 
Erfüllungstermin  zurücktreten.  Man  unterscheidet: 

1.  Geschäfte  mit  Vorprämie,  bei  denen  der 
Käufer  die  Wahl  hat,  das  Geschäft  zu  er¬ 
füllen  oder  zurückzutreten,  und 

2.  Geschäfte  mit  Rückprämie,  bei  denen  es  in 
der  Wahl  des  Verkäufers  steht,  die  Papiere 
zu  liefern  oder  zurückzutreten. 

Hier  ist  also  das  Risiko  beschränkt,  mehr  als  die 
Prämie  kann  niemand  verlieren.  Ob  man  diese  als  Reu¬ 
geld  zahlt  und  vom  Geschäft  zurücktritt  oder  das  Ge¬ 
schäft  erfüllt,  hängt  von  dem  Kurse  ab. 

Eine  Kombination  von  Vor-  und  Rückprämie  ist 
das  S  teil  ag  ege  schüft.  Bei  diesem  steht  dem  Käufer 
am  Erklärungstage  die  Wahl  frei,  die  Stücke  zu  einem 
gewissen  höheren  Kurse  abzunehmen  oder  zu  einem  ver¬ 
einbarten  niederen  Kurse  zu  liefern. 

Noch-Geschäfte  sind  solche,  bei  denen  einer  der 
Kontrahenten  am  Stichtage  die  Wahl  hat,  noch  einmal, 
zweimal  oder  eine  beliebige  Anzahl  von  Malen  dasselbe 
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nachzufordern,  oder  das  Recht,  vom  vereinbarten  Kurse 
eine  bestimmte  Anzahl  mal  liefern  zu  können. 

Werfen  wir  zum  Schluss  noch  einen  kurzen  Blick 
auf  die  Einrichtungen  der  drei  anderen  europäischen 
Hauptbörsen :  die  Wiener,  Londoner  und  Pariser  Börse. 

Die  Feststellung  der  Kurse  an  der  Wiener  Börse 
erfolgt  durch  einen  gewählteu  Kursblattausschuss  unter 
Zuziehung  der  Makler.  Auf  Grund  der  gemachten  Ab¬ 
schlüsse  kommen  zur  Notiz  ein  höchster  und  ein  niedrig¬ 
ster  Kurs  von  jedem  Effekt.  Die  usancemässigen  Zinsen 
hei  Aktien  betragen  5  Prozent. 

Die  Schranken  sind  der  innere  nur  für  Wechsel¬ 
agenten  bestimmte  Raum ,  in  dem  die  Papiere  unter 
lautem  Zuruf  der  Makler  gehandelt  werden.  Die  ver¬ 
eideten  Makler  durften  ursprünglich  keine  Geschäfte  für 
eigene  Rechnung  machen,  doch  lässt  sich  dies  in  der 
Praxis — ebensowenig  wie  an  der  Berliner  Börse —  bei 
dem  so  gewaltig  gewachsenen  Verkehr  durchführen. 

Die  Londoner  Börse  (stock  exchange),  die 
aus  etwa  2000  Mitgliedern  besteht,  kann  man  als  eine 
grosse  Aktiengesellschaft  ohne  Monopole  bezeichnen,  als 
eine  private  Vereinigung,  über  die  der  Regierung  keinerlei 
Aufsicht  zusteht.  Während  bei  den  anderen  Börsen  der 
Zutritt  jedermann  gestattet  ist  und  sogar  Damen  das 
Leben  und  Treiben  von  der  Galerie  aus  betrachten 
können,  herrscht  hier  die  grösste  Abgeschlossenheit  nach 
aussen  hin.  Diese  heiligen  Hallen  dürfen  nur  von  Mit¬ 
gliedern  betreten  werden,  die  sich  zusammensetzen  aus 
den  brokers  (Maklern)  und  den  jobbers  (Spekulanten). 
Da  die  Mitglieder  der  stock  exchange  keinerlei  Neben¬ 
gewerbe  ausüben  dürfen,  auch  nicht  das  des  Bankiers, 
sind  die  bankers  vom  Börsenbesuche  ausgeschlossen. 

Wer  den  Zutritt  zur  Börse  erlangen  will,  muss 
drei  Bürgen  stellen  können,  die  ihrerseits  wieder  min¬ 
destens  vier  Jahre  der  Vereinigung  angehört  haben  und 
je  10  000  Mark  Bürgschaft  leisten  müssen.  Da  der 
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Eintrittspreis  ferner  6000  Mark  beträgt,  so  muss  der  Neu- 
aufzunehmende  einen  Kredit  von  mindestens  36  000  Mark 
gemessen. 

Die  Disciplinargewalt  an  der  Londoner  Börse  ist  eine 
sehr  grosse.  Wegen  dishonorable  oder  disgraceful  con- 
duct  kann  Ausschluss  beantragt  werden. 

Die  Kommission  der  brokers  schwankt  zwischen  */* 
und  1  / 16  Prozent.  Abweichend  von  der  Berliner  Börse, 
wo  nur  ein  Kurs  für  per  Kasse  gehandelte  Papiere 
notiert  wird,  schwankt  dieser  an  der  Londoner  Börse 
unaufhörlich,  je  nach  Angebot  und  Nachfrage. 

Die  Aktien  werden  meist  in  £  Sterling  pro  Stück 
notiert.  Abweichend  von  den  deutschen  Börsen  sind  in 
den  Kursen  die  laufenden  Zinsen  bereits  enthalten. 

In  dem  „Kaffer  n  mar  kt“  der  Londoner  Börse 
werden  Minenaktien  gehandelt,  die  meist  nur  auf 
1  £  Sterl.  =  20  Mark  lauten.  Die  anfänglich  guten  Divi¬ 
denden,  die  gezahlt  wurden,  bewirkten,  dass  immer  neue 
Gesellschaften  gegründet  wurden,  und  das  Spiel  in  Gold¬ 
minenaktien  sich  immer  mehr  ausbreitete. 

Jeder  kleine  Beamte,  jeder  Kommis,  jeder  Arbeiter 
legte  seine  sauer  ersparten  Groschen  in  Minenaktien  an, 
deren  Kurse  immer  höher  stiegen  und  schliesslich  zum 
Teil  8000 — 10  000  Prozent  des  Nennwertes  notierten. 
So  konnte  der  Krach,  der  lange  vorauszusehen  war,  nicht 
ausbleiben.  Die  Krisis  trat  ein  an  jenem  für  die  Börsen¬ 
geschichte  so  bedeutungsvollen  9.  November  1895,  an  dem 
alle  Börsenwerte  so  rapide  fielen  und  die  Besitzer  von 
Minenaktien  einen  grossen  Teil  ihres  Vermögens  verloren. 
Es  möge  dies  eine  Warnung  auch  für  die  be¬ 
teiligten  deutschen  Kreise  sein! 

An  der  Pariser  Börse,  zu  der  jedermann  Zu¬ 
tritt  hat,  vermitteln  den  Verkehr  die  Agenten  des  Par¬ 
ketts  und  der  Kulisse.  Nur  die  ersteren,  die  60  Agents 
de  Change,  von  denen  jeder  sein  Amt  mit  einer  un¬ 
geheuren  Summe  erkauft  hat,  haben  die  Feststellung  der 
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Kurse  zu  besorgen.  Die  Agenten  der  Kulisse,  des 
Marche  libre,  handeln  dagegen  hauptsächlich  die  Papiere, 
die  im  offiziellen  Kursblatt  nicht  notiert  sind.  Ebenso 
wie  in  London  verstehen  sich  auch  in  Paris  die  Kurse 
incl.  der  aufgelaufenen  Zinsen. 

Die  Börsen,  an  denen  „herrscht  der  Erde  Gott  — 
das  Gold“ ,  sind  heutzutage  international.  Durch  die 
Arbitrage  werden  die  Kurse  nivelliert.  Von  kleinen  An¬ 
fängen  ausgegangen,  ist  die  Börse  das  geworden,  was 
sie  heute  ist :  der  Mittelpunkt  des  geschäftlichen  Lebens, 
an  dem  die  jeweilig  müssigen  Kapitalien  der  Länder  zu¬ 
sammenströmen,  und  von  wo  aus  sie  wieder  nutzbringende 
Verwendung  finden. 

Aus  den  Kursen  ersieht  man  die  öffentliche  Meinung 
über  die  gute  und  schlechte  Verwaltung  der  Staaten, 
Gesellschaften,  Verbände  u.  s.  w.  Aus  den  Kursen  kann 
man  Schlüsse  ziehen  auf  die  allgemeine  politische  Lage, 
auf  die  Blüte  oder  auf  das  Darniederliegen  von  Handel 
und  Industrie.  So  spiegeln  sich  die  bedeutendsten  Vor¬ 
gänge  draussen  auf  dem  Welttheater,  drinnen  im  Börsen¬ 
saal  an  den  Kursen  wieder. 

Aus  den  toten  Zahlen,  die  das  Steigen  und  Fallen 
der  Kurse  bezeichnen,  kann  der  Kundige  oft  mehr  heraus¬ 
lesen  als  aus  dicken  Abhandlungen  über  den  betreffenden 
Zeitabschnitt  und  weitschweifigen  Statistiken. 

So  wird  auch  der  Zeitpunkt  nicht  mehr  allzu  ferne 
liegen,  wo  die  Börse,  die  unentbehrliche  Einrichtung 
des  modernen  Grosshandelsverkehrs,  nachdem  sie  das 
Schlechte,  das  ihr  noch  hier  und  dort  anhaftet,  ab¬ 
gestreift  hat,  allgemein  mit  besserem  Verständnis  be¬ 
urteilt  wird  und  nicht  mehr  den  Schmähungen  und  Ver¬ 
dächtigungen  ausgesetzt  ist,  die  die  Besucher  im  einzelnen 
und  die  Börse  in  ihrer  Gesamtheit  jetzt  noch  zu  er¬ 
dulden  hat. 


13 - 


Alphabetisches  Sachregister. 


Seite 


Abkürzungen  im  Kurszettel  32 
Abschlagsdividende  ....  19 
Abtrennung  der  Zins-  und 
Dividenden -Scheine  ...  41 

Affidavit . 42 

Agents  de  Change  ....  66 

Agio . 88 

Aktie . 14 


Entstehung  der  Aktien- 
Gesellschaften  ...  15 
General -Versammlung  .  16 
Mindestbetrag  einer 


Aktie . 16 

Reservefonds . 17 

Al  pari . 88 

Amortisations  -  Ziehung  bei 
Prämien- Anleihen  ...  26 
Amtlicher  Kurszettel  ...  81 
Aufbewahrung  von  Wert¬ 
papieren  . 49 

Aufsichts  -  Rat . 16 

Auslosung . 48 

Ausserkurssetzung  ....  50 

B  =  Brief . 82 

Baissiers  . 68 

Bank -Aktien . 20 

Bankerott  eines  Staates  .  .  9 

Bauzinsen . 88 


Seite 


Bezugsrecht . 45 

Bilanzen  . 16,21 

Börse . 58 

Börsen -Register . 65 

Börsen  -  Ordnung  ...  59 
Börsen -Plätze  ....  58 
Entstehung  der  Börsen  60 
Usancen  der  Berliner 

Börse . 60 

Usancen  der  Londoner 

Börse . 67 

Usancen  der  Pariser 

Börse . 68 

Usancen  der  Wiener 
Börse . 67 

*  Check,  Anweisung  auf  ein 
Guthaben  beim  Bankier  8 

Consols .  8 

Convertierung . 44 

Coupons . 41 


Abtrennen  der  Coupons  41 
Verjährung  der  Coupons  43 
Vorsicht  bei  Annahme 
von  Coupons  ....  42 


Courtage  . 40 

Depositen -Kassen  ....  3 

;  Depositen- Gelder .  3 


*  Siehe  auch  unter  K. 


Alphabetisches  Sachregister. 


71 


Seite 


Depotgesetz . 51 

Detachierung  von  Coupons  .  41 

Differenz  -  Geschäfte . 65 

Disagio . 83 

Diskont . 19 

Dividendenschein- 
Detachierung  . 38 

Effekten -Besitz,  Auf¬ 
zeichnungen  . 30 

Einheitskurs . 61 

Eisenbahn -Aktien . 22 

Emissionssperre .  6 

Feststellung  der  Kurse  .  .  61 

Fixer . 63 

Franco  Zinsen . 38 

Fusionen  von  Aktien- Gesell¬ 
schaften  . 45 

G  =  Geld . 32 

Generalversammlung  ...  16 

Genussscheine . 18 

Geschäftsberichte  von  Aktien- 

Gesellschaften . 21 

Gewerkschaft . 23 

Griechische  Finanzen  ...  9 

Handelsrechtliche  Lieferungs¬ 
geschäfte  . 62 

Haussier . 63 

Industrie -Aktien . 22 

Industrie -Obligationen  .  .  14 

*Kassa-  Geschäfte  ....  61 

Kontokorrent . 20 

Konzertzeichner  .  .  .  .  ,  6 


Seite 

Kreis  -  Obligationen  ....  14 

Kursabschlag . 38 

Kursmakler  (=  vereidete 

Makler)  . . 61 

Kurszettel . 30 

Kurszuschlag  .  .  .  •  •  .  .  38 

Kuxe . 23 

Landschaftliche  Pfandbriefe  1 1 
Laufende  Zinsen  .....  38 
Liquidität  der  Banken  ...  21 

Lokal -Papiere . 14 

Lombard -Darlehen  ....  19 

Londoner  Börse . 67 

Los -Anleihe . 24 

Lose  auf  Ratenzahlungen  .  29 
Los -Gesellschaften  ....  29 

Makler . 61 

Minen -Aktien . 66 

Minimalbeträge  bei  Zeitge¬ 
schäften  . 63 

Montan -Aktien . 22 

Modifikation  von  Wert- 

Papieren  . 50 

Mündel -Papiere . 13 

Namens -Papiere .  5 

Nochgeschäfte . 66 

Obligationen .  7 

Offene  Depots . 51 

Pari . 33 

Pariser  Börse . 66 

Partial -Obligationen  ...  14 

Pfandbriefe . 11 

Pfuschmakler . 61 


*  Siehe  auch  unter  C. 


72 


Alphabetisches  Sachregister. 


Prämien- Anleihen  .  .  .  . 

Prämien -Geschäfte  .  .  .  . 

Preussische  Consols  .  .  .  . 

Preuss.  Staatsschuldbuch  .  . 

Prioritäts-  Aktien . 

Prospekt . 

Provisionsberechnung  .  .  . 

Provinzial -Obligationen  .  . 

Reichsanleihe  (deutsche)  .  . 

Reichsbank . 

Reichsschuldbuch . 

Rentabilität . 

Rentenbriefe . 

Reservefonds . 

Reugeld . 

Rückprämie . 

Safes . 

Scherl’sches  Sparsystem  .  . 
Schlussnoten-Stempel  .  .  . 

Serienlose  .  • . 

Serienlos  -  Gesellschaften  .  . 
Sicherstellung  bei  der  Reichs¬ 
bank  von  Mündelgeldern, 
Offizierszuschüssen  .  .  . 
Solawechsel  bei  Aktien  von 
V ersieh.  -  Gesellschaften  . 

Sparkassen . 

Sperre  bei  Neuemissionen  . 

Staatsschuldbuch . 

Stadt -Anleihen . 


Seite 


Stamm -Prioritäts -Aktien  .  17 
Stellage -Geschäfte  ....  66 
Subskriptionen  bei  Neu¬ 
emissionen  .  5 

Talon . 43 

Ultimo  -  Geschäfte . 62 

Usancemässige  Zinsen  ...  38 

Verjährung  fälliger  Coupons 

und  Stücke  . 43 

Yerlosungs- Kontrolle  ...  43 
Verschlossene  Depots  ...  55 
Versicherung  gegen  Kurs  ver¬ 
tust  . 46 

Versicherung^  - Aktien  ...  22 

Vorprämie . 66 r 

Vorzugs -Aktien . 17 

Wiederinkurssetzung  von 
Wert -Papieren . 51 

Zeitgeschäfte  . 62 

Ziehungen . 43 

Zinsberechnungen . 38 

Zubusse  bei  Kuxen  ....  23 
Zuteilung  auf  gezeichnete 

Effekten .  6 

Zulassungs -Kommission  bei 
neu  emittierten  Papieren  .  6 

Zulassung  zum  Börsenbesuch  59 


Seite 

24 

66 

8 

48 

17 

6 

40 

14 

8 

18 

48 

37 

11 

17 

66 

66 

56 

2 

39 

25 

29 

54 

23 

1 

6 

48 

14 


Nachträge. 


Vom  1.  Januar  1899  ab  sollen,  nach  Bestimmung-  des  Bundes- 
rates,  an  den  verschiedenen  Börsenplätzen  Deutschlands  die  Wert¬ 
papiere  einheitlich  berechnet  werden. 

Es  werden  u.  a.  gerechnet: 

Alle  auf  amerikanische  Dollars  lautende  Papiere  mit 
4,20  Mk.  pro  Dollar  statt1  4,25  Mk.  (s.  S.  81). 

Argentinische  41/2°/oige  äussere  Anleihe  mit  408  Mk.  statt 
400  Mk. 

Buenos- Aires  6%ige  Stadtanleihe  mit  4  Mk.  der  Peso  statt 
4,05  Mk. 

Buenos-Aires  41/2°/oige  Stadtanleihe  mit  20,40  Mk.  pro  Lstr. 
statt  20  Mk. 

Mexikanische  6  %i ge  1888er  und  90er,  sowie  5  °/oige  Eisenbahn¬ 
anleihe  mit  408  Mk.  pro  Einheit  statt  20  Mk.  pro  Lstr.  =  400  Mk. 

Oesterreichische  1854er  Lose,  1  Stück  —  262.50  fl.  statt 
250  fl.  ö.  W. 

Bumänische  1890er,  91er,  94er,  96er,  98er  Anleihen  mit  405  Mk. 
pro  Stück  statt  400  Mk. 

(NB.  Die  5°/oige  und  die  4  °/oige  1889er  Anleihen  werden  un¬ 
verändert  mit  400  Mk.  pro  Stück  berechnet.) 

Ungarische  4  °/oige  Goldrente  und  ungarische  4  72  °/oige  Eisen- 
bahn-Goidobligationen,  1000  Goldgulden  —  2025  Mk.  statt  2000  Mk. 


Vom  1.  Januar  1900  ab,  an  dem  das  Bürgerliche  Gesetzbuch 
in  Kraft  tritt,  findet  eine  Ausserkurssetzung  von  Wert¬ 
papieren  (s.  S.  50)  nicht  mehr  statt.  Eine  vorher  erfolgte  Ausser¬ 
kurssetzung  verliert  an  diesem  Termine  ihre  Wirkung. 

Wertpapiere,  welche  Minderjährigen  gehören,  dürfen  nach 
der  Vormundschaftsordnung  des  neuen  Bürgerlichen  Gesetzbuches 
nur  bei  der  Beichsbank  oder  einer  amtlichen  Hinterlegungsstelle 
deponiert  werden. 


1  d.  h.  gegen  frühere  Berliner  Usance. 
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Wechsel-ABC. 

Die  wichtigsten  Bestimmungen  der  Wechsel¬ 
ordnung,  des  Wechselstempel¬ 
gesetzes,  des  Diskontgeschäfts  u.  s.  w. 


Allgemein  verständlich  dargestellt 
von 

Georg  Obst 

Beamter  der  Dresdner  Bank. 


Elegante  Ausstattung.  Oktav.  87  Seiten. 
Preis  geh.  Jl  1. — ,  eleg.  geh.  Ji  1.50. 


Ebenso  klar  und  allgemein  verständlich  wie  der 
bekannte  Verfasser  in  seiner  früher  erschienenen  Schrift:  „Der 
Depositen-,  Kontokorrent-  und  Check  verkehr“  das 
Wesendes  „Checks“  geschildert  hat,  beschreibt  er  in  dieser  seiner 
neuen  populären  Schrift  „Wechsel-ABC“  die  einzelnen  Bestand¬ 
teile  und  die  Funktionen  des  „Wechsels“.  Behufs  leichterer 
Auffindung  des  Gesuchten  sind  die  einzelnen  Artikel  alphabetisch 
geordnet.  Unter  den  Stichworten:  Accept,  Aussteller,  Bringsclj 
Diskont ,  Domizilwechsel ,  Duplikat ,  Ehrenaccept ,  Eigene  Wj| 
Einlösung  des  Wechsels,  Format,  Kontraprotest,  Weclj 
u.  s.  w.  u.  s.  w.  findet  der  Leser  alles  Wissenswe^ 

Wesen  der  Tratte,  des  Accepts,  des  Domizils,  desj 
Diskontgeschäftes  etc.  Die  5  Beispiele  am  Schlussg 
erleichtern  das  Verständnis  der  an  und  für  sich  schwr 
Für  junge  Kaufleute,  für  Handel-  und  Ge  werbe  treiben?! 
dieses  Büchlein  ein  wertvoller  und  zuverlässiger  B,atg.j 

Zu  beziehen  durch  alle  Buchhandlun 
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Verlag  von  Strecker  &  Moser  in  Stuttgart. 


Theorie  u.  Praxis  des  Check- 


.  Mit  besonderer  Berücksichtigun 


des  Depositen-  und  Abrechnungswesens. 
Ein  Wegweiser  für  den  modernen  Geldverkehr. 
Ton  Georg  Obst,  Beamter  der  Dresdner  Bank. 


Inhalt:  Naturalienaustausch.  — Wertmesser,  Metallgeld,  Münzen.  —  Geld¬ 
wechsler,  Bankiers  und  Banken.  —  Banknoten.  —  Die  Kreditwirtschaft. 
—  Entwicklung-  des  Depositengeschäfts.  —  Depositen  zur  Aufbewahrung 
(verschlossene  Depots).  —  Depositen  zur  Verwaltung  (offene  Depots).  — 
Der  Giroverkehr.  —  Depositen  zur  Benützung.  —  Das  Depositenbuch.  — 
Der  Rechnungsauszug  (das  Kontokorrent).  —  Die  Höhe  der  Zinsen,  Bank¬ 
diskont  und  Bankausweise.  —  Wie  sollen  die  Banken  die  Depositengelder 
verwenden?  —  Welche  Vorteile  entstehen  dem  Depositenkunden  durch  den 
Depositenverkehr  mit  den  Bankiers  ?  —  Vorteile  eines  ausgedehnten  Depo¬ 
sitenverkehrs  für  die  Allgemeinheit.  —  Höhe  der  deutschen  und  Höhe  der 
englischen  Depositen.  —  Was  kann  zur  Belebung  des  Depositenverkehrs 
beigetragen  werden?  —  Historische  Entwicklung  des  Checks.  —  Bank¬ 
note,  Wechsel  und  Check.  —  Begriffsbestimmung  des  Checks.  —  Arten 
der  Checks.  —  Form  und  Erfordernisse  des  Checks.  —  Der  Checkvertrag.  — 
Uebertragung  der  Checks,  Ordrechecks  und  Inhaberchecks.  —  Die 
Präsentationsfrist.  —  Checks  zur  Verrechnung.  —  Sorgfalt  beim  Check¬ 
verkehr.  Gefälschte  und  gestohlene  Checks.  —  Das  Inkasso  des  Checks.  — 
Rechtsverhältnisse  zwischen  Aussteller,  Remittenten ,  Checkinhaber  und 
Bezogenem.  —  Die  Stempelgesetzgebung.  —  Die  Vorteile  des  Check¬ 
verkehrs  und  seine  Verbreitung.  —  Das  geplante  Ausgleichsverfahren  durch 
Vermittlung  der  Postanstalten.  —  Die  Checkgesetzgebung.  —  Wirtschaft¬ 
licher  Nutzen  des  Abrechnungswesens.  —  Das  Clearing  House  in  London. 
—  Das  Country  Clearing.  —  Abkommen  der  Reichsbank  mit  einer  Anzahl 
Berliner  Banken.  — •  Geschäftsordnung  für  die  Abrechnungsstelle  zu 
Berlin.  —  Die  Entwicklung  der  deutschen  Abrechnungsstellen.  —  Stand 
des  Abrechnungswesens  in  anderen  Ländern.  —  Bargeld,  Checks  und 
Verrechnungen.  —  Das  englische  Checkrecht.  —  Das  französische  Check¬ 
recht.  —  Deutscher  (Bundesrat-)  Entwurf  vom  Jahre  1892.  —  Oester- 
reichischer  Entwurf  vom  Jahre  1895. 


Elegante  Ausstattung.  Oktav.  VI  und  174  Seiten. 
Preis  geheftet  M.  2.50,  eleg.  gebunden  M.  3.  —  . 


.Verfasser  verbindet  auch  in  diesem  seinem  neuesten  Werke  wieder  bei 
l^llungen  in  geschickter  Weise  the  o  r  e  t  isch  e  Ken  ntn  is  se  mit 
HL  Erfahrungen.  Nach  einer  interessanten  Schilderung  der  Ent- 
und  Kreditwesens  macht  der  Verfasser  den  Leser  mit  den 
^■»•iiten-,  Check-  und  Abrechnungswesens  bekannt,  weist  auf  den 
i  dieser  Verkehr  für  den  Einzelnen  wie  für  die  Gesamtheit 
^■L  lert  für  ein  gutes,  brauchbares  Checkgesetz  und  nimmt 
HHliiH  anten  Postcheckverkehr.  Was  dem  Werke  aber  einen  be- 
erleiht  ist  der  Umstand,  dass  Obst  auch  in  der  Praxis  wohl 
er  als  irgend  jemand  befähigt  ist,  die  Technik  des  Depositen- 
schildern  zu  können.  Das  praktische  Buch  wird  nicht  nur 
^HPostbeamten ,  den  Kaufleuten  und  Gewerbetreibenden ,  sondern 
tfSS^Hein  willkommener  Wegweiser  sein. 


bziehen  durch  alle  Buchhandlungen. 


